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VI. O controle do endividamento dos entes subnacionais no Brasil 

 

Neste capítulo, analisaremos os tipos de controle do endividamento dos entes sub-

nacionais vigentes no Brasil. 

Conforme será demonstrado nos subcapítulos a seguir, entendemos que existem, 

no Brasil, dois métodos de controle do endividamento dos entes subnacionais: controle por 

meio de normas jurídicas e controle administrativo. 

Senão vejamos: 

 

VI.1. Controle por meio de normas jurídicas 

 

O controle por meio de normas jurídicas no Brasil abrange normas previstas no 

texto constitucional e na legislação infraconstitucional. 

Primeiramente, vejamos as normas constitucionais sobre a matéria: 

 

VI.1.1. Normas constitucionais 

 

A Constituição de 1988 contém normas de atribuição formal de competência le-

gislativa em relação ao endividamento público, bem como normas de conteúdo material, 

que condicionam o teor destas normas derivadas338. Trataremos das normas de atribuição 

formal de competência no subcapítulo seguinte, que buscará, entre outros, delimitar a 

competência legislativa do Congresso Nacional e do Senado Federal para a edição de nor-

mas relativas ao endividamento público. 

Já neste subcapítulo examinaremos brevemente as normas de conteúdo material, 

que são normas previstas no próprio texto constitucional e estabelecem, de antemão, regras 

                                                           
338 Cf. PEREIRA, Cesar A. Guimarães. “O endividamento público na Lei de Responsabilidade Fiscal”. In: 
ROCHA, Valdir de Oliveira (coord.). Aspectos relevantes da Lei de Responsabilidade Fiscal. São Paulo: 
Dialética, 2001, p. 57. 
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e princípios que devem ser observados compulsoriamente pelos entes federativos no que 

tange ao endividamento público339. 

 

VI.1.1.1. Art. 167, III da Constituição: “regra de ouro” 

 

O art. 167, III da Constituição estabelece a denominada “regra de ouro”. De acor-

do com esse dispositivo, é vedada a realização de operações de crédito que excedam o 

montante das despesas de capital, ressalvadas as autorizadas mediante créditos suplementa-

res ou especiais com finalidade precisa, aprovados pelo Poder Legislativo por maioria ab-

soluta. 

Para José Maurício Conti, a “regra de ouro”, ao impedir que a dívida ultrapasse o 

montante das despesas de capital, tem por objetivo a proibição de se financiarem, por meio 

de endividamento, as despesas correntes, o que seria um indício claro de descontrole das 

contas públicas340. 

No mesmo passo, Sérgio Assoni Filho entende que, a partir da leitura do art. 167, 

III da Constituição, fica claro o objetivo do constituinte de direcionar as operações de cré-

dito a investimentos duradouros, e não a despesas correntes341. 

Assim, pode-se afirmar que a “regra de ouro” constitui uma regra jurídica de con-

trole do endividamento público, que condiciona a realização de operações de crédito ape-

nas para fins específicos (no caso, para investimentos, e não para despesas correntes). 

As despesas correntes são definidas pelo artigo 12 da Lei 4.320, de 1964, como as 

despesas de custeio e as transferências correntes342. Nas palavras de Heilio Kohama343: 

“Classificam-se nesta categoria todas as despesas que não contribuem diretamente para a 

formação ou aquisição de um bem de capital. Podemos nesta oportunidade complementar 

                                                           
339 Cf. FARIA, Rodrigo Oliveira de. “Reflexos do endividamento nas relações federativas brasileiras”. In: 
CONTI, José Maurício; SCAFF, Fernando Facury; BRAGA, Carlos Eduardo Faraco (orgs.). Federalismo 

fiscal: questões contemporâneas. Florianópolis: Conceito Editorial, 2010, p. 451. 
340 Cf. “Arts. 32 a 39”. In: MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos Valder do (orgs.). Co-

mentários à Lei de Responsabilidade Fiscal. São Paulo: Saraiva, 4ª ed., 2009, p. 237. 
341 Cf. Crédito público e responsabilidade fiscal. Porto Alegre: Núria Fabris, 2007, p. 86. 
342 As despesas de custeio são as dotações orçamentárias para manutenção de serviços anteriormente criados, 
inclusive as destinadas a atender obras de conservação e adaptação de bens imóveis, enquanto as transferên-
cias correntes são as dotações orçamentárias para despesas às quais não corresponda contraprestação direta 
em bens ou serviços, inclusive para contribuições e subvenções destinadas a atender à manifestação de outras 
entidades de direito público ou privado. 
343 Contabilidade pública: teoria e prática. São Paulo: Atlas, 10ª ed., 2008, pp. 90-91. 
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este conceito, dizendo que Despesas Correntes são os gastos de natureza operacional, reali-

zados pelas instituições públicas, para a manutenção e o funcionamento dos seus órgãos”. 

Dieter W. Benecke assevera nesse viés que o crédito público deve ser usado para 

fins de uma produção rentável, abrindo novas perspectivas, gerando empregos (ou quanto 

menos mantendo os já existentes), introduzindo inovações e permitindo o aumento de in-

gressos, a fim de colocar o país numa situação melhor de pagar o principal e os serviços da 

dívida. O uso do crédito público para fins não rentáveis, para fins de consumo ou para ali-

viar dívidas pretéritas em regra não cria novos ingressos e tende a agravar o problema para 

o futuro, ainda que transitoriamente possa dar um respiro às contas públicas344. 

Por isso, a dívida deve ser contratada para a realização de despesas de capital, que 

estão definidas no art. 12 da Lei 4.320, de 1964. De acordo com esse dispositivo, as despe-

sas de capital são os investimentos, as inversões financeiras e as transferências de capi-

tal345. 

Heilio Kohama conceitua as despesas de capital da seguinte forma346: 

“Classificam-se nesta categoria aquelas despesas que contribuem diretamente para a forma-

ção ou aquisição de um bem de capital. Também aqui, podemos complementar este concei-

to, dizendo que Despesas de Capital são os gastos realizados pelas instituições públicas, cu-

jo propósito é o de criar novos bens de capital ou mesmo adquirir bens de capital já em uso, 

como é o caso de investimentos e inversões financeiras, respectivamente, e que constituirão 

em última análise incorporações ao patrimônio público de forma efetiva ou através de mu-

tação patrimonial”. 

O art. 12, § 2º da Lei de Responsabilidade Fiscal também veicula a “regra de ou-

ro”, porém em termos mais estreitos que o texto constitucional. 

                                                           
344 Cf. “Dívida pública: um tema sem final feliz?”. Dilemas da dívida. Cadernos Adenauer III, nº 4. Rio de 
Janeiro: Fundação Konrad Adenauer, nov./2002, p. 202. 
345 Na letra da referida lei, os investimentos são as dotações orçamentárias para o planejamento e a execução 
de obras, inclusive as destinadas à aquisição de imóveis considerados necessários à realização destas últimas, 
bem como para os programas especiais de trabalho, aquisição de instalações, equipamentos e material per-
manente e constituição ou aumento do capital de empresas que não sejam de caráter comercial ou financeiro. 
As inversões financeiras, por seu turno, são as dotações orçamentárias destinadas à aquisição de imóveis ou 
de bens de capital já em utilização, de títulos representativos do capital de empresas ou entidades de qualquer 
espécie, já constituídas, quando a operação não importe aumento do capital, bem como à constituição ou 
aumento do capital de entidades ou empresas que visem a objetivos comerciais ou financeiros, inclusive 
operações bancárias ou de seguros. Por fim, as transferências de capital são as dotações orçamentárias para 
investimentos ou inversões financeiras que outras pessoas de direito público ou privado devam realizar, inde-
pendentemente de contraprestação direta em bens ou serviços, constituindo essas transferências auxílios ou 
contribuições, segundo derivem diretamente da lei de orçamento ou de lei especialmente anterior, bem como 
as dotações para amortização da dívida pública. 
346 Contabilidade pública: teoria e prática. São Paulo: Atlas, 10ª ed., 2008, p. 91. 
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Isso porque o referido dispositivo determina que o montante previsto para as re-

ceitas de operações de crédito não poderá ser superior ao das despesas de capital constantes 

do projeto de lei orçamentária. Todavia, o art. 12, § 2º da LRF não excepciona desse limite 

as despesas autorizadas mediante créditos suplementares ou especiais, diferentemente do 

que ocorre com o art. 167, III da Constituição347. 

O Supremo Tribunal Federal suspendeu a eficácia do § 2º do art. 12 da LRF, em 

medida cautelar deferida na ADI nº 2.238, com fundamento no desprezo à ressalva prevista 

no art. 167, III da Constituição348. 

Assim, foi explicitado que a limitação da “regra de ouro” não abrange operações 

de crédito autorizadas via créditos suplementares ou especiais com finalidade precisa, 

aprovados mediante maioria absoluta do Poder Legislativo. 

 

VI.1.1.2. Art. 166, § 3º, II, “b” da Constituição: vedação de emendas no projeto de lei 

orçamentária que incidam sobre os juros da dívida 

 

O art. 166, § 3º, II, “b” da Constituição veicula importante regra, que visa a garan-

tir que os juros da dívida continuarão a ser pagos pelo ente devedor. 

Estabelece o citado dispositivo que as emendas ao projeto de lei orçamentária 

anual ou aos projetos que o modifiquem somente podem ser aprovadas caso indiquem os 

recursos necessários, admitidos apenas os provenientes de anulação de despesa, excluídas 

as que incidam sobre o serviço da dívida. 

Com isso, o dispositivo, por um lado, resguarda os direitos dos credores da dívida 

pública, assegurando que os juros da dívida não serão objeto de emendas no trâmite de 

aprovação da proposta de lei orçamentária, e, por outro lado, impede que os juros da dívida 

não sejam pagos. Se os juros da dívida não forem pagos, a dívida pública irá aumentar, o 

que pode resultar no descontrole das contas públicas. 

                                                           
347 Cf. FIGUEIREDO, Carlos Maurício; NÓBREGA, Marcos. “O Supremo Tribunal Federal e a Lei de Res-
ponsabilidade Fiscal (da inconstitucionalidade do §2º do artigo 12 e dos §§ 1º e 2º do artigo 23)”. In: FI-
GUEIREDO, Carlos Maurício; NÓBREGA, Marcos. Lei Responsabilidade Fiscal: aspectos polêmicos. Belo 
Horizonte: Fórum, 2006, pp. 98-99. 
348 ADI nº 2.238 MC/DF. Relator originário Ministro Ilmar Galvão, Relator para o acórdão Ministro Carlos 
Britto, Tribunal Pleno, DJe nº 172, Divulgação 11/09/2008, Publicação 12/09/2008, Ementário nº 2332-1. 
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Trata-se, assim, de regra jurídica que limita os gastos públicos, assegurando que 

os juros da dívida não deixarão de ser pagos, em função de outra despesa pública, que po-

deria ser incluída no orçamento por meio de emenda parlamentar. 

 

VI.1.1.3. Art. 165, § 8º da Constituição: autorização prevista em lei 

 

O art. 165, § 8º da Constituição veicula o princípio da exclusividade orçamentária, 

segundo o qual a lei orçamentária anual não conterá dispositivo estranho à previsão da re-

ceita e à fixação da despesa. 

Assim, “a exclusividade significa que não pode o texto da lei orçamentária institu-

ir tributo, por exemplo, nem qualquer outra determinação que fuja às finalidades específi-

cas de previsão de receita e fixação de despesa”349. 

O próprio texto constitucional estabelece exceções a essa regra, pois o art. 165, § 

8º da Constituição exclui do seu alcance a contratação de operações de crédito, ainda que 

por antecipação de receita orçamentária. 

Diante disso, entende parte da doutrina que é necessária a autorização pela lei or-

çamentária anual para a contratação de operações de crédito, ainda que por antecipação de 

receita orçamentária350. Entendemos, contudo, que a autorização para a realização da ope-

ração de crédito pode também estar prevista em outra lei, distinta da lei orçamentária. Tan-

to é que o art. 29, § 3º da LRF prevê que integram a dívida pública consolidada as opera-

ções de crédito de prazo inferior a doze meses cujas receitas tenham constado do orçamen-

to. Contrario sensu, as operações de crédito de prazo inferior a doze meses que não consta-

ram da lei orçamentária não integram a dívida consolidada, o que permite concluir que 

existem operações de crédito que, embora tenham sido validamente autorizadas pelo Poder 

Legislativo, não constaram do orçamento. 

Quando menos, a doutrina parece unânime ao afirmar que é necessária autoriza-

ção legislativa para a contratação de qualquer tipo de operação de crédito351, o que decorre, 

                                                           
349 OLIVEIRA, Regis Fernandes de. Curso de direito financeiro. São Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 
2006, pp. 326-327. 
350 Cf. FARIA, Rodrigo Oliveira de. “Reflexos do endividamento nas relações federativas brasileiras”. Op. 

cit., p. 453. 
351 Cf. OLIVEIRA, Regis Fernandes de. Curso de direito financeiro. Op. cit., pp. 582-583; ASSONI FILHO, 
Sérgio. Crédito público e responsabilidade fiscal. Op. cit., pp. 54-55. Os citados autores tratam da autoriza-
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inclusive, do princípio da legalidade que rege a administração pública direta e indireta de 

todos os Poderes da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, conforme 

previsto no art. 37 da Constituição. “Segundo o princípio da legalidade, a Administração 

Pública só pode fazer o que a lei permite”352. De acordo com o escólio de Hely Lopes Mei-

relles353: 

“Na Administração Pública não há liberdade nem vontade pessoal. Enquanto na adminis-

tração particular é lícito fazer tudo que a lei não proíbe, na Administração Pública só é 

permitido fazer o que a lei autoriza. A lei para o particular significa ‘pode fazer assim’; para 

o administrador público significa ‘deve fazer assim’.” 

Para Geraldo Ataliba354, somente a lei pode autorizar as operações de crédito. O 

Poder Executivo não pode realizar operações desta natureza sem prévia autorização legis-

lativa. Se realizar a operação de crédito sem a autorização contida em lei, agirá com abuso 

de poder e prática de crime de responsabilidade. 

Assim, a contratação das operações de crédito somente pode ser realizada se hou-

ver prévia autorização legal (como qualquer outra despesa pública, que necessita de previ-

são na lei orçamentária para ser efetivada). 

 

VI.1.1.4. Art. 234 da Constituição: proibição de a União assumir a dívida de outros 

entes federativos na hipótese de criação de novo Estado 

 

De acordo com o previsto no art. 18, § 3º da Constituição, os Estados podem in-

corporar-se entre si, subdividir-se ou desmembrar-se para se anexarem a outros, ou forma-

rem novos Estados ou Territórios Federais, mediante aprovação da população diretamente 

interessada, através de plebiscito, e do Congresso Nacional, por lei complementar. 

A esse respeito, prevê o art. 234 da Constituição o seguinte: 

“Art. 234. É vedado à União, direta ou indiretamente, assumir, em decorrência da 

criação de Estado, encargos referentes a despesas com pessoal inativo e com en-

                                                                                                                                                                                

ção legislativa como pressuposto para a contratação de operações de crédito, demonstrando que tal autoriza-
ção é ato distinto da manifestação de vontade do prestamista, bem como que o Poder Legislativo de cada ente 
federativo deve autorizar a contratação da respectiva operação de crédito. 
352 DI PIETRO, Maria Sylvia Zanella. Direito administrativo. São Paulo: Atlas, 14ª ed., 2002, p. 68. 
353 Direito administrativo brasileiro. São Paulo: Malheiros Editores, 20ª ed., 1995, pp. 82-83. 
354 Cf. “Crédito público no direito constitucional brasileiro”. Revista dos Tribunais. São Paulo, v. 96, n. 861, 
pp. 745-765, jul./2007, disponível em <http://www.revistadostribunais.com.br>, acesso em 19/08/2011. 
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cargos e amortizações da dívida interna ou externa da administração pública, inclu-

sive da indireta”. 

O pressuposto da criação de um novo Estado é que ele seja economicamente viá-

vel. Assim, suas receitas devem ser suficientes para fazer frente às suas despesas. Diante 

disso, a Constituição proíbe que os encargos referentes a despesas com pessoal inativo e 

com encargos e amortizações da dívida sejam transferidos para a responsabilidade da Uni-

ão355. 

Trata-se de outra norma material de controle do endividamento público prevista 

no texto constitucional, que impede a União de assumir a dívida de outros entes federativos 

na hipótese de criação de um novo Estado. Noutras palavras, é uma norma que limita o 

gasto público relacionado ao endividamento. 

Destaque-se, nesse passo, que tal restrição aplica-se apenas à hipótese de criação 

de novo Estado prevista no art. 18, § 3º da Constituição. Em se tratando de transferência de 

território federal em Estado, conforme estabelecido no art. 18, § 2º da Constituição356, apli-

ca-se o disposto no art. 235, IX da Lei das Leis357.  

Essa é a lição de Alexandre de Moraes358, verbis: 

“Em relação aos encargos referentes a despesas com pessoal inativo e com encargos e 

amortizações da dívida interna ou externa da administração pública, inclusiva da indireta, a 

Constituição Federal proíbe a União que assuma essa responsabilidade, direta ou indireta-

mente, em decorrência da criação de Estados. 

“Logicamente, essa norma aplica-se às hipóteses previstas do art. 18, § 3º, da Constituição 

Federal de criação de novos Estados, seja porque se incorporam entre si (Fusão), seja por-

que subdividiram-se (Cisão), ou, ainda, porque se desmembraram para se anexarem (Des-

membramento-anexação) ou para formarem novos Estados (desmembramento-formação). 

“A única hipótese não tratada no art. 234 corresponde à transferência de um Território Fe-

deral em Estado (CF, art. 18, § 2º), pois, nesse caso, a norma constitucional aplicável é a do 

inciso IX do art. 235”. 

                                                           
355 Cf. SANTOS, Alexandre Magno Borges Pereira. “Arts. 233 e 234”. In: MACHADO, Antônio Cláudio da 
Costa (org.); FERRAZ, Anna Candida da Cunha (coord.). Constituição Federal interpretada: artigo por 

artigo, parágrafo por parágrafo. Barueri, SP: Manole, 2ª ed., 2011, p. 1.237. 
356 Assim prevê o art. 18, § 2º da Constituição: “§ 2º - Os Territórios Federais integram a União, e sua cria-
ção, transformação em Estado ou reintegração ao Estado de origem serão reguladas em lei complementar”.  
357 O art. 235, IX da Constituição tem o seguinte teor: “IX - se o novo Estado for resultado de transformação 
de Território Federal, a transferência de encargos financeiros da União para pagamento dos servidores optan-
tes que pertenciam à Administração Federal ocorrerá da seguinte forma: a) no sexto ano de instalação, o 
Estado assumirá vinte por cento dos encargos financeiros para fazer face ao pagamento dos servidores públi-
cos, ficando ainda o restante sob a responsabilidade da União; b) no sétimo ano, os encargos do Estado serão 
acrescidos de trinta por cento e, no oitavo, dos restantes cinqüenta por cento”. 
358 Constituição do Brasil interpretada e legislação constitucional. São Paulo: Atlas, 8ª ed., 2011, p. 2.031. 



118 
 

Ainda nesse contexto, ponderam Celso Ribeiro Bastos e Ives Gandra da Silva 

Martins que o art. 234 da Constituição aplica-se apenas aos Estados a serem criados con-

forme as regras dos arts. 18 e 19 da Lei Maior, não se aplicando para aqueles Estados que 

passaram a existir com a promulgação da Carta Republicana. Como o Brasil já não tem 

mais Territórios, o art. 234 da Constituição se justifica para impedir que a União arque 

com dívidas de Estados que venham a ser criados, de sorte que estes não transfiram para a 

União obrigações dos entes dos quais se destacaram359. 

Em relação à extinção do território do Amapá, transformado em Estado na As-

sembleia Constituinte de 1988, o Supremo Tribunal Federal decidiu, com fundamento no 

art. 235, IX da Constituição e do art. 14, § 2º do ADCT, que é a União, e não o novo Esta-

do, o responsável por encargos financeiros decorrentes de despesas com pessoal, até o final 

de 05 anos contados da instalação do último360. A partir do sexto ano, o Estado do Amapá 

passa a responder por tais encargos361, na progressão prevista nas alíneas “a”, “b” e “c” do 

inciso IX do art. 235 da Constituição. 

 

VI.1.1.5. Limites relativos à realização de despesas 

 

A Constituição de 1988 também veicula normas que limitam a realização de de-

terminados gastos públicos. 

É o caso, v.g., do art. 29, VII da Constituição, que prevê que o total da despesa 

com a remuneração dos vereadores não poderá ultrapassar o montante de 5% da receita do 

Município. Nessa mesma linha, o art. 29-A da Constituição, na redação conferida pelas 

Emendas Constitucionais 25, de 2000 e 58, de 2009, estabelece que o total da despesa do 

Poder Legislativo Municipal, incluídos os subsídios dos vereadores e excluídos os gastos 

com inativos, não poderá ultrapassar os percentuais previstos em seus incisos (7% para 

Municípios com população de até 100.000 habitantes, 6% para Municípios com população 

entre 100.001 e 300.000 habitantes, 5% para Municípios com população entre 300.001 e 

500.000 habitantes, 4,5% para Municípios com população entre 500.001 e 3.000.000 de 

                                                           

359 Cf. Comentários à Constituição do Brasil – vol. 9. São Paulo: Saraiva, 1998, pp. 16-19. 
360 Cf. RE nº 396.547/AP, Relator Ministro Sepúlveda Pertence, Primeira Turma, DJ 01/04/2005, Ementário 
nº 2185-3. 
361 Cf. RE nº 222.332/AP, Relatora Ministra Ellen Gracie, Segunda Turma, DJ 06/08/2004, Ementário nº 
2158-3. 



119 
 

habitantes, 4% para Municípios com população entre 3.000.001 e 8.000.000 de habitantes 

e 3,5% para Municípios com população acima de 8.000.001 habitantes). De acordo com o 

§ 1º do art. 29-A da Constituição, a Câmara Municipal não gastará mais de 70% de sua 

receita com folha de pagamento, incluído o gasto com o subsídio de seus vereadores. 

A despeito desses limites, o art. 169 da Constituição prevê que lei complementar 

estabelecerá os limites para a despesa com pessoal ativo e inativo da União, dos Estados, 

do Distrito Federal e dos Municípios. O art. 38 do Ato das Disposições Constitucionais 

Transitórias, como norma de transição, previa que, até a promulgação dessa lei comple-

mentar, a União, os Estados, o Distrito Federal e os Municípios não poderiam despender 

com pessoal mais do que 65% do valor das respectivas receitas correntes. A Lei de Res-

ponsabilidade Fiscal (Lei Complementar 101, de 2000) veio a regular os limites para des-

pesa com pessoal, conforme exige o art. 169 da Constituição. 

Além disso, o art. 235, XI da Lei Maior prescreve que, nos 10 primeiros anos da 

criação de Estado, as despesas orçamentárias com pessoal não poderão ultrapassar 50% da 

receita do Estado. 

Igualmente, o art. 195, § 5º da Carta Magna proíbe que benefícios ou serviços da 

Seguridade Social sejam criados, majorados ou estendidos sem a correspondente fonte de 

custeio total. 

A Constituição de 1988 ainda veda a realização de despesas ou a assunção de 

obrigações diretas que excedam os créditos orçamentários ou adicionais (CF, art. 167, II). 

 

VI.1.2. Normas infraconstitucionais 

 

A Constituição de 1988 atribui tanto ao Congresso Nacional quanto ao Senado 

Federal competência legislativa para regular a dívida pública. 

Nesse passo, é importante registrar, em primeiro lugar, o disposto no art. 22, VII 

da Constituição, de acordo com o qual a União tem competência privativa para legislar 

sobre política de crédito, câmbio, seguros e transferência de valores. Os entes subnacio-

nais, como já afirmado anteriormente, submetem-se à política de crédito fixada pela União, 

pois, caso assim não fosse, tal política restaria inócua. 
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Ressalta Geraldo Ataliba362, com pertinência, que a União não pode, no exercício 

dessas competências, conferir aos entes subnacionais o mesmo tratamento atribuído aos 

particulares, por dois motivos, conforme se pode verificar do trecho abaixo transcrito: 

“A circunstância, entretanto, da União poder fiscalizar operações de crédito em geral e le-

gislar sobre política de crédito, não autoriza a que a União dispense às pessoas político-

constitucionais tratamento igual ao que dispensa às entidades privadas, que desempenham 

atividades creditícias. É que, em primeiro lugar, o recurso ao crédito, por parte das pessoas 

públicas, é sempre um instrumento ou meio para a consecução de finalidades públicas – 

constitucionalmente de competência das pessoas políticas – enquanto a prática regular de 

operações financeiras, por entidades privadas, com o fito de lucro, é uma atividade negocial 

como outra qualquer. 

“Em segundo lugar, porque o princípio constitucional fundamental da autonomia das pes-

soas públicas, persistindo em vigor, obriga a interpretar restritivamente estas faculdades ex-

cepcionais da União e só encontrar justificação e fundamento para qualquer ingerência le-

gislativa ou administrativa da União, em qualquer matéria, com relevantes fundamentos de 

interêsse público nacional, consentidos pelo próprio texto constitucional e – o que é mais 

importante – sem ofensa direta ou indireta a qualquer princípio ou regra constitucional”. 

No mesmo diapasão, o disposto no art. 22, VII da Constituição deve ser interpre-

tado sistematicamente com os demais dispositivos constitucionais que tratam da competên-

cia da União para legislar sobre a dívida pública. A competência legislativa da União sobre 

a matéria é exercida por normas editadas pelo Congresso Nacional e pelo Senado Federal. 

De acordo com o art. 48, II da Constituição, cabe ao Congresso Nacional, com a 

sanção do Presidente da República, dispor sobre operações de crédito e dívida pública. Ao 

Congresso Nacional também compete, conforme determina o art. 48, XIV da Constituição, 

dispor sobre o montante da dívida mobiliária federal. 

O art. 52 da Constituição, por seu turno, elenca as competências do Senado Fede-

ral, e grande parte delas refere-se ao controle da dívida pública. Cabe ao Senado (sem a 

sanção do Presidente da República, a teor do art. 48, caput da Constituição): 

• Fixar, por proposta do Presidente da República, limites globais para o montante 

da dívida consolidada da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municí-

pios (inciso VI); 

                                                           
362 Empréstimos públicos e seu regime jurídico. São Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 1973, pp. 147-148. 
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• Dispor sobre limites globais e condições para as operações de crédito externo e 

interno da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, de suas au-

tarquias e demais entidades controladas pelo Poder Público federal (inciso VII); 

• Dispor sobre limites e condições para a concessão de garantia da União em ope-

rações de crédito externo e interno (inciso VIII); e 

• Estabelecer limites globais e condições para o montante da dívida mobiliária 

dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios (inciso IX); 

As razões dos limites serem da competência do Senado Federal, sem sequer ser 

ouvida a Câmara dos Deputados, é a igualdade do número de Senadores por Estado-

membro e a razão, pelo menos teórica, de serem os senadores (e não os deputados) os re-

presentantes dos Estados-membros363. 

Em relação à competência prevista no inciso VI do art. 52 da Constituição, relaci-

onada à fixação de limites globais para o montante da dívida consolidada de todos os entes 

federativos, o Senado somente delibera por proposta do Presidente da República. Dessa 

forma, cabe ao Presidente da República definir sobre a oportunidade da deliberação. Po-

rém, uma vez feita a proposta, o Senado pode alterá-la. Isso porque, embora a proposta seja 

do Presidente da República, é o Senado quem fixa os limites (e não meramente aprova a 

proposta que lhe foi encaminhada). Além disso, é o próprio Senado quem promulga a Re-

solução contendo os limites globais para a dívida consolidada, sem sanção presidencial364. 

Além da competência normativa acima referida, cabe ao Senado Federal autorizar 

operações externas de natureza financeira de interesse da União, dos Estados, do Distrito 

Federal e dos Municípios (CF, art. 52, V). 

Por seu turno, a lei complementar disporá sobre dívida pública externa e interna, 

incluída a das autarquias, fundações e demais entidades controladas pelo Poder Público, 

                                                           
363 Cf. MIRANDA, Pontes de. Comentários à Constituição de 1967 – vol. 1. São Paulo: Editora Revista dos 
Tribunais, 2ª ed., 1970, p. 83. 
364 Cf. FERREIRA FILHO, Manoel Gonçalves. Comentários à Constituição brasileira de 1988 – vol. 2. São 
Paulo: Saraiva, 1990, p. 38. Em relação à proposta do Presidente da República para fixação de limites da 
dívida, deve-se destacar que o texto constitucional prevê a sua exigência apenas os limites globais da dívida 
consolidada (CF, art. 52, VI). Nesse passo, nos parece de constitucionalidade discutível o quanto disposto no 
art. 30, I da Lei de Responsabilidade Fiscal, que atribui ao Presidente da República a competência para, em 
até noventa dias contados da publicação da LRF, submeter ao Senado propostas de limites e condições para 
operações de crédito externo, concessão de garantias e dívida mobiliária. A ADI nº 2.238 foi julgada preju-
dicada pelo STF em relação ao art. 30, I da LRF, pois já expirou o prazo previsto na norma de caráter tempo-
rário para que o Presidente da República apresentasse as mencionadas propostas (ADI nº 2.238 MC/DF. 
Relator originário Ministro Ilmar Galvão, Relator para o acórdão Ministro Carlos Britto, Tribunal Pleno, DJe 
nº 172, Divulgação 11/09/2008, Publicação 12/09/2008, Ementário nº 2332-1). 
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sobre a concessão de garantias pelas entidades públicas e sobre emissão e resgate de títu-

los da dívida pública (CF, art. 163, II, III e IV). Não se olvide, ainda, que o direito finan-

ceiro é matéria da legislação concorrente, prevista no art. 24, I da Constituição, pelo que 

compete a União apenas estabelecer normas gerais relacionadas à dívida pública. 

Pode-se afirmar, diante dos dispositivos constitucionais acima mencionados, que 

o constituinte demonstrou considerável preocupação com a regulação dos limites da dívida 

pública e do controle das operações de crédito e concessão de garantias. Embora a Consti-

tuição trate a matéria com profundidade, a delimitação do conteúdo dos atos normativos a 

serem editados deixa margem a dúvidas, razão pela qual as competências normativas do 

Congresso Nacional e do Senado Federal podem eventualmente sobrepor-se. 

A fim de ilustrar os problemas que podem surgir do conflito das competências do 

Congresso Nacional e do Senado Federal, podem-se citar, num primeiro momento, as nor-

mas relativas à recondução da dívida aos limites. 

Por um lado, o art. 3º da Resolução do Senado Federal 40, de 2001 prevê que a 

dívida consolidada líquida dos Estados e do Distrito Federal não poderá exceder a 2 vezes 

a receita corrente líquida, enquanto que a dívida consolidada líquida dos Municípios não 

poderá exceder a 1,2 vezes a receita corrente líquida, até o final do décimo quinto exercício 

financeiro contado a partir do encerramento do ano de publicação da Resolução (2001), 

i.e., até 2016. 

Vale dizer, de acordo com o art. 3º da Resolução SF 40, de 2001, os Estados, o 

Distrito Federal e os Municípios têm até 2016 para adequar sua dívida consolidada aos 

limites determinados pelo Senado Federal. O excedente deve ser reduzido à proporção de 

1/15 (um quinze avo) a cada exercício financeiro (art. 4º, I). 

Por outro lado, o art. 31 da Lei de Responsabilidade Fiscal regula a recondução da 

dívida aos limites e preconiza que, se a dívida consolidada de um ente da Federação ultra-

passar o respectivo limite ao final de um quadrimestre, a recondução deverá ser feita até o 

término dos três quadrimestres subsequentes, reduzindo-se o excedente em pelo menos 

25% no primeiro365. 

                                                           
365 Além disso, o art. 31 da Lei de Responsabilidade Fiscal determina que, enquanto perdurar o excesso, o 
ente está proibido de realizar operação de crédito interna ou externa (inclusive por antecipação de receita), 
ressalvado o refinanciamento do principal atualizado da dívida mobiliária. O ente deve, ainda, obter resultado 
primário necessário à recondução da dívida aos limites, promovendo, para tanto, a limitação de empenho de 
que trata o art. 9º da LRF. Se a dívida não for reconduzida ao limite ao final dos três quadrimestres subse-
quentes, e enquanto perdurar o excesso, o ente também ficará impedido de receber transferências voluntárias. 
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Assim, diferente do que ocorre com a Resolução SF 40, de 2001, a qual prevê que 

o excedente deve ser reduzido à proporção de 1/15 (um quinze avos) a cada exercício fi-

nanceiro, observando-se os limites fixados pelo Senado Federal a partir de 2016, a Lei de 

Responsabilidade Fiscal estabelece que a dívida deve se enquadrar nos respectivos limites 

em 3 (três) quadrimestres, contados do quadrimestre em que for verificado o excesso. 

Cabe então indagar: qual o prazo aplicável para que o ente da Federação observe 

os limites da dívida? O excesso deve ser reconduzido aos limites até 2016, como preveem 

os arts. 3º e 4º da Resolução SF 40, de 2001, ou em 3 quadrimestres, como estatui o art. 31 

da Lei de Responsabilidade Fiscal? 

Em princípio, o art. 3º, parágrafo único da Resolução SF 40, de 2001 teria soluci-

onado tal controvérsia, estabelecendo que, após 2016, a inobservância dos limites da dívida 

consolidada líquida sujeitará os entes da Federação às disposições do art. 31 da LRF. Con-

trario sensu, antes de 2016, não se aplicaria o disposto no art. 31 da LRF. 

Porém, se por um lado o parágrafo único do art. 3º prevê que os entes da Federa-

ção sujeitar-se-ão às disposições do art. 31 da LRF somente após os 15 exercícios financei-

ros para ajuste do excesso, por outro, o inciso IV do art. 4º estabelece que, durante esses 15 

exercícios financeiros, os limites previstos no caput do art. 3º serão aplicados aos entes que 

(i) apresentem ao final do exercício da publicação da Resolução SF 40, de 2001 relação 

entre o montante da dívida consolidada líquida e a receita corrente líquida inferior aos limi-

tes e (ii) atinjam os limites previstos no art. 3º antes do final do período de ajuste de 15 

exercícios financeiros. 

Por outras palavras, os limites devem ser observados imediatamente para aqueles 

que os observem quando da publicação da Resolução SF 40, de 2001 ou que venham a 

observá-los antes do prazo de 15 exercícios financeiros. Para tais entes, portanto, já se 

aplicariam as disposições do art. 31 da LRF, devendo eventual excesso ser reconduzido aos 

limites em 3 quadrimestres366. 

Na mesma linha é o posicionamento do Tesouro Nacional, para quem apenas os 

Estados de Goiás, Maranhão, Mato Grosso do Sul, Mato Grosso e Rio Grande do Sul (que 

estavam acima do limite) têm 15 anos para reconduzir a dívida aos patamares previstos no 

art. 3º da Resolução SF 40, de 2001. Para os demais entes, que estavam abaixo do limite, 

                                                           
366 Cf. nesse sentido SILVEIRA, Ricardo Figueiró. “Dívida estadual: uma avaliação sobre o limite do Senado 
Federal para a dívida pública estadual”. Rio de Janeiro: BNDES, Informe AFE n. 47, out. 2002, p. 1. Dispo-
nível em <http://www.bndes.gov.br/conhecimento/informesf/inf_47.pdf>, acesso em 06/06/2009. 
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bem como para os entes que vierem a observar o limite antes do prazo de 15 anos, aplicam-

se as disposições do art. 31 da LRF367. 

O exemplo acima citado presta-se a demonstrar os problemas causados pela vei-

culação, em atos de distinta hierarquia, de normas relativas ao mesmo tema. Independente 

da interpretação que se dê ao caso mencionado, tanto a Resolução SF 40, de 2001 quanto o 

art. 31 da LRF tratam das regras e do prazo para a recondução da dívida dos entes da Fede-

ração aos limites, e a primeira faz menção expressa à segunda em relação aos pressupostos 

de aplicação de ambas, o que por si só já demonstra a confusão do legislador e a ausência 

de critérios quanto à delimitação da competência das resoluções do Senado e das leis com-

plementares. 

Com efeito, se a recondução da dívida aos limites é matéria de resolução do Sena-

do, não cabe à lei complementar regular o tema. No mesmo passo, se tal matéria é da com-

petência de lei complementar, não pode resolução do Senado se sobrepor a esta, estabele-

cendo regras transitórias e ditando as situações e o prazo em que seus dispositivos são apli-

cáveis. 

Outro exemplo que pode ser citado nessa seara é a fixação, por lei complementar, 

de condições para a realização de operações de crédito. 

Deveras, conforme prevê o art. 52, VII da Constituição, compete ao Senado Fede-

ral dispor sobre condições para as operações de crédito externo e interno de todos os entes 

da Federação, o que será feito por meio de resolução. Nada obstante, a Lei de Responsabi-

lidade Fiscal, adentrando em tal competência, cria algumas condições não previstas nas 

resoluções do Senado para a realização de operações de crédito, as quais vêm sendo leva-

das em conta pelo Ministério da Fazenda na análise dos pleitos368 e cuja constitucionalida-

de pode ser discutida, quais sejam: (i) observar os limites relativos a gastos com despesas 

                                                           
367 Cf. NASCIMENTO, Edson Ronaldo; DEBUS, Ilvo. “Lei Complementar nº 101/2000: entendendo a Lei 
de Responsabilidade Fiscal”. Brasília: Tesouro Nacional, 2ª ed., pp. 56-59. Disponível em 
<http://www.tesouro.fazenda.gov.br/hp/downloads/EntendendoLRF.pdf>, acesso em 11/06/2009. Ainda, a 
Resolução do Senado Federal 20, de 2003, com amparo no art. 66, § 4º da LRF, ampliou em 4 quadrimestres 
o prazo estipulado no art. 31 da LRF para o cumprimento dos limites da dívida consolidada. Na mesma me-
dida, o parágrafo único do art. 1º da Resolução SF 20, de 2003 suspende, entre 1º de janeiro de 2003 e 30 de 
abril de 2005, a obrigatoriedade do cumprimento dos limites e condições previstos nos arts. 3º e 4º da Reso-
lução SF 40, de 2001 (inciso I), e estabelece que, em 1º de maio de 2005, os Estados, o Distrito Federal e os 
Municípios deverão estar ajustados aos limites previstos no art. 3º ou à trajetória de redução da dívida previs-
ta no art. 4º, ambos da Resolução SF 40, de 2001, conforme o caso (inciso II). 
368 Cf. BRASIL. SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL. Operações de crédito de Estados e Municí-

pios – manual para instrução de pleitos, abr./2011, p. 46. Disponível em 
<http://stn.gov.br/hp/downloads/MIP.pdf>, acesso em 20/11/2011. 
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de pessoal (LRF, art. 23, § 3º, III)369 e (ii) enviar suas contas para o Poder Executivo da 

União para publicação, bem como divulgar o relatório resumido de execução orçamentária 

e o relatório de gestão fiscal (LRF, arts. 51, § 2º, 52, § 2º e 55, § 3º). 

Mais grave, ainda, é a questão relativa à inclusão dos precatórios vencidos e não 

pagos no cômputo da dívida consolidada. 

Nesse sentido, prevê o art. 30, § 7º da LRF que os precatórios judiciais não pagos 

durante a execução do orçamento em que houverem sido incluídos integram a dívida con-

solidada para fins de aplicação dos limites. 

No entanto, a Resolução SF 40, de 2001 flexibilizou o comando normativo acima 

referido, ao estatuir no seu art. 1º, § 1º, III que integram a dívida pública consolidada so-

mente os precatórios judiciais emitidos a partir de 5 de maio de 2000 (data de publicação 

da LRF) e não pagos durante a execução do orçamento em que houverem sido incluídos370. 

Assim, a fim de evitar a sobreposição e/ou o conflito de normas, cabe ao intérpre-

te fixar os contornos da competência do Congresso Nacional e do Senado Federal com 

relação à dívida pública. 

Segundo Miguel Reale Júnior371, o conflito aparente entre, de um lado, os arts. 48, 

II e 163, II, III e IV, e de outro, o art. 52, VI a IX da Constituição, deve ser solucionado 

pelo critério da especialidade. Nas palavras do autor, “a matéria constante do art. 52 da 

Constituição, e que é de ser regulada privativamente pelo Senado, consiste em uma espécie 

do gênero dívida pública referida no art. 48, II da Constituição”. 

Assim, a competência especial do Senado, elencada nos incisos VI a IX do art. 52 

da Constituição, e que prescinde da sanção do Presidente da República, derroga a compe-

tência geral do Congresso Nacional relativa à dívida pública. Por conseguinte, a matéria 

                                                           
369 O Supremo Tribunal Federal afastou restrições impostas ao Governador do Estado pela União para a rea-
lização de operações de crédito, porque o Poder Judiciário, a Assembleia Legislativa, o Tribunal de Contas e 
o Ministério Público locais estariam descumprindo o limite individual a eles imposto pelo art. 20 da LRF. De 
acordo com o entendimento do STF, o Poder Executivo não pode sofrer tais sanções, pois não tem competên-
cia para intervir na esfera orgânica das citadas instituições, que dispõem de plena autonomia institucional a 
eles outorgada pela Constituição (cf. AC nº 2.659 MC-REF/MS, Relator Ministro Celso de Mello, Tribunal 
Pleno, DJe nº 179, Divulgação 23/09/2010, Publicação 24/09/2010, Ementário nº 2416-1; ACO nº 1.431 MC-
REF/MA, Relator Ministro Celso de Mello, Tribunal Pleno, DJe nº 200, Divulgação 22/10/2009, Publicação 
23/10/2009, Ementário nº 2379-1). 
370 Para uma análise aprofundada sobre o tema, cf. SCAFF, Fernando Facury; ANDRADE, Cesar Augusto 
Seijas de. “A dívida pública com precatórios após 10 anos da LRF ou como a Resolução 40/2001 do Senado 
caloteou a República”. In: SCAFF, Fernando Facury; CONTI, José Maurício (coords.). Lei de Responsabili-

dade Fiscal – 10 anos de vigência – questões atuais. Florianópolis: Conceito Editora, 2010, pp. 57-76. 
371 Cf. “Inconstitucionalidade da lei de rolagem das dívidas”. Cadernos de Direito Constitucional e Ciência 

Política. São Paulo, v. 1, n. 1, pp. 282-283, out./dez. 1992. 
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discriminada nos incisos VI a IX do art. 52 da Constituição não pode ser veiculada por 

meio de lei complementar. 

Como destacam Celso Ribeiro Bastos e Ives Gandra da Silva Martins372, o veículo 

normativo adequado para o exercício das competências privativas do Senado é a resolução. 

As resoluções possuem a mesma força da lei, mas não podem revogá-la, e nem por ela ser 

revogadas, porque têm campos próprios específicos de competência. Por não estarem sujei-

tas à sanção presidencial, as resoluções são promulgadas pelo próprio Senado Federal. 

Isso porque o Senado é o órgão de representação dos Estados no Congresso Naci-

onal, ao lado da Câmara dos Deputados (representantes da população), e cada Estado e o 

Distrito Federal elegerão 3 senadores, com mandato de 8 anos (CF, arts. 44, 45 e 46). A 

dívida pública é matéria de grande relevância nas relações intergovernamentais, dada sua 

relação intrínseca com a autonomia financeira dos entes subnacionais e com a estabilidade 

econômica do País. Diante disso, é salutar que o Senado Federal, integrante do Poder Le-

gislativo da União como órgão de representação dos Estados, desempenhe várias das com-

petências relativas ao controle da dívida dos entes subnacionais. 

Nesse diapasão, destaca Maria Rita Loureiro373 o seguinte: 

“(...) a mais importante atividade legislativa exclusiva do Senado refere-se ao endividamen-

to público. Cerca de 80% de suas resoluções, no período de 1989 a 1999, envolviam autori-

zação para endividamento ou para renegociação de dívidas dos diferentes entes da Federa-

ção”. 

Posto isso, tomando como base os entes da Federação a que se destinam as reso-

luções, podemos fixar a competência do Senado Federal para dispor sobre dívida pública 

da seguinte forma: 

• Em relação à União: fixar, por proposta do Presidente da República, limites glo-

bais para o montante da dívida consolidada (CF, art. 52, VI); dispor sobre limites 

globais e condições para as operações de crédito externo e interno (CF, art. 52, 

VII); e dispor sobre limites e condições para a concessão de garantia em opera-

ções de crédito externo e interno (CF, art. 52, VIII). 

• Em relação aos Estados, ao Distrito Federal e aos Municípios: fixar, por propos-

ta do Presidente da República, limites globais para o montante da dívida consoli-

dada (CF, art. 52, VI); dispor sobre limites globais e condições para as operações 

                                                           
372 Cf. Comentários à Constituição do Brasil – vol. 4, tomo I. São Paulo: Saraiva, 2ª ed., 2000, p. 153. 
373 “O Senado no Brasil recente: política e ajuste fiscal”. Op. cit., p. 54. 
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de crédito externo e interno (CF, art. 52, VII); e estabelecer limites globais e con-

dições para o montante da dívida mobiliária (CF, art. 52, IX). 

O Senado Federal é competente ainda para autorizar operações externas de natu-

reza financeira de interesse de qualquer dos entes da Federação (CF, art. 52, V). 

Paralelamente a isso, compete ao Congresso Nacional, com a sanção do Presiden-

te da República, mediante lei complementar, a edição de normas gerais em relação à dívida 

pública externa e interna, à concessão de garantias e à emissão e resgate de títulos (CF, 

arts. 48, II e 163, II, III e IV). O Congresso Nacional possui, ainda, competência específica 

para dispor sobre o montante da dívida mobiliária federal (CF, art. 48, XIV). 

Reitere-se que, no sistema nacional, legislar sobre direito financeiro é matéria de 

competência concorrente da União, dos Estados e do Distrito Federal (CF, art. 24, I), e, no 

âmbito da legislação concorrente, a competência da União limita-se à edição de normas 

gerais (CF, art. 24, § 1º). Portanto, a lei complementar que versar sobre dívida pública deve 

ater-se à edição de normas gerais e não pode adentrar nas matérias elencadas nos incisos 

VI a IX do art. 52 da Constituição, que são de competência especial e privativa do Senado, 

sob pena de violar a discriminação de competências relativa à regulação da dívida pública 

prevista no texto constitucional e violar a autonomia financeira dos entes subnacionais. 

 

VI.1.2.1. Normas de controle do endividamento público editadas pelo Congresso Na-

cional por meio de lei complementar 

 

A principal lei complementar que veicula normas de controle do endividamento 

público editadas pelo Congresso Nacional é a Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Com-

plementar 101, de 2000). Foge ao escopo do presente trabalho esmiuçar todas as regras da 

LRF sobre o tema. Não obstante, vamos expor brevemente algumas dessas regras. 

Em primeiro lugar, deve-se destacar que a LRF contém regras sobre o gasto pú-

blico, estabelecendo limites, v.g., para a realização de despesas com pessoal. Nesse senti-

do, a despesa total com pessoal, em cada período de apuração, não poderá exceder, para a 

União, 50% da receita corrente líquida; para os Estados e para os Municípios, 60% da re-

ceita corrente líquida (LRF, art. 19). O art. 20 da LRF, cuja constitucionalidade é bastante 
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discutida, por violar a autonomia financeira dos entes subnacionais, estabelece a repartição 

desses limites para cada esfera federativa, para cada um dos respectivos Poderes374. 

Outra regra pertinente aos gastos públicos é a relativa à despesa obrigatória de ca-

ráter continuado, assim considerada, a teor do art. 17 da LRF, a despesa corrente derivada 

de lei, medida provisória ou ato administrativo normativo que fixem para o ente a obriga-

ção legal de sua execução por um período superior a dois exercícios. Os atos que criarem 

ou aumentarem este tipo de despesa deverão ser instruídos com estimativa do impacto or-

çamentário-financeiro no exercício em que deva entrar em vigor e nos dois subsequentes, 

bem como demonstrar a origem dos recursos para seu custeio (LRF, art. 17, § 1º). Igual-

mente, o ato que criar ou aumentar esse tipo de despesa deverá ser acompanhado de com-

provação de que a despesa criada ou aumentada não afetará as metas de resultados fiscais, 

devendo seus efeitos financeiros, nos períodos seguintes, serem compensados pelo aumen-

to permanente de receita ou pela redução permanente de despesa (LRF, art. 17, § 2º)375. 

Já em relação às despesas com a Seguridade Social, o art. 24 da LRF repisa o 

quanto disposto no art. 195, § 5º da Constituição, no sentido de que nenhum benefício ou 

serviço relativo à Seguridade Social poderá ser criado, majorado ou estendido sem a indi-

cação da fonte de custeio total, atendidas, ainda, as exigências do art. 17 da LRF, que trata 

da criação ou aumento de despesas obrigatórias de caráter continuado. 

A LRF também contém regras sobre metas de resultados fiscais. O art. 4º, § 1º da 

LRF estipula que o projeto de lei de diretrizes orçamentárias deve ser integrado por Anexo 

de Metas Fiscais, em que serão estabelecidas metas anuais, em valores correntes e constan-

tes, relativas a receitas, despesas, resultados nominal e primário e montante da dívida pú-

blica, para o exercício a que se referirem e para os dois seguintes. 

A LRF prevê, ainda, regras atinentes à recondução da dívida aos limites. O caput 

do art. 31 da LRF determina que se a dívida consolidada de um ente da Federação ultrapas-

sar o respectivo limite ao final de um quadrimestre, deverá ser a ele reconduzida até o tér-

                                                           
374 Curioso ressaltar que o § 6º do art. 20 da LRF, vetado pelo Presidente da República, estabelecia que a 
repartição de limites de despesa com pessoal prevista no caput era apenas sugestiva, e somente seria aplicada 
caso a lei de diretrizes orçamentárias não dispusesse de forma diferente. 
375 O Supremo Tribunal Federal negou a medida cautelar pleiteada na ADI nº 2.238, para suspender a eficácia 
do art. 17 da LRF. Para o STF, ao prever que a despesa de caráter continuado seja acompanhada de redução 
de despesa ou aumento de receita, o dispositivo está em sintonia com a lógica e não pode ser considerado 
responsável pelo engessamento de qualquer dos Poderes de Estado ou órgãos da Administração e, portanto, 
não é ofensivo ao princípio da separação dos Poderes. Além disso, não há violação ao princípio da autonomia 
dos entes federativos (ADI nº 2.238 MC/DF. Relator originário Ministro Ilmar Galvão, Relator para o acór-
dão Ministro Carlos Britto, Tribunal Pleno, DJe nº 172, Divulgação 11/09/2008, Publicação 12/09/2008, 
Ementário nº 2332-1). 
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mino dos três subsequentes, reduzindo o excedente em pelo menos 25% no primeiro. As 

normas acerca da recondução da dívida aos limites também se aplicam em caso de des-

cumprimento dos limites da dívida mobiliária e das operações de crédito internas e exter-

nas (art. 31, § 5º da LRF). 

O § 1º do art. 31 da LRF proíbe o ente que houver ultrapassado o limite de reali-

zar operações de crédito, ressalvado o refinanciamento do principal atualizado da dívida 

mobiliária. No mesmo passo, o ente deverá obter resultado primário necessário à recondu-

ção da dívida ao limite, promovendo, entre outras medidas, a limitação de empenho de que 

trata o art. 9º da LRF. Na forma do § 3º, do art. 31, da LRF, as restrições elencadas no § 1º 

(vedação à realização de operação de crédito e limitação de empenho) aplicam-se imedia-

tamente, se o montante da dívida exceder o limite no primeiro quadrimestre do último ano 

do mandato do Chefe do Poder Executivo. 

O art. 9º da LRF prevê que os Poderes e o Ministério Público promoverão a limi-

tação de empenho e movimentação financeira, segundo os critérios fixados na lei de dire-

trizes orçamentárias, se verificado, ao final de um bimestre, que a realização da receita 

poderá não comportar o cumprimento das metas de resultado primário ou nominal estabe-

lecidas no Anexo de Metas Fiscais. Não serão objeto da limitação de empenho despesas 

que constituam obrigações constitucionais e legais do ente público, inclusive as destinadas 

ao pagamento do serviço da dívida, e as ressalvadas pela lei de diretrizes orçamentárias 

(LRF, art. 9º, § 2º). 

Não obstante, o § 2º do art. 31 da LRF estabelece a sanção para o ente que não re-

conduzir a dívida ao limite, no prazo previsto no caput. De acordo com o dispositivo, o 

ente que assim não proceder estará impedido de receber transferências voluntárias da Uni-

ão ou do Estado. 

Por fim, a LRF repisa a “regra de ouro”, conforme já ressaltado anteriormente. 

 

VI.1.2.2. Normas de controle do endividamento público editadas pelo Senado Federal 

por meio de resoluções 

 

No exercício de suas competências constitucionais, o Senado Federal editou, entre 

outras, as Resoluções 40 e 43, ambas de 2001. 
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A Resolução SF 40, de 2001 dispõe, pela literalidade da sua ementa, sobre os li-

mites globais para o montante da dívida pública consolidada e da dívida pública mobiliária 

dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, em atendimento ao disposto no art. 52, 

VI e IX, da Constituição Federal. 

Embora a ementa faça referência expressa à dívida mobiliária (i.e., aquela repre-

sentada por títulos) e ao inciso IX do art. 52 da Constituição, não há, no corpo da Resolu-

ção, o estabelecimento de limites específicos à dívida mobiliária, dando margem à interpre-

tação de que o limite da dívida mobiliária estaria englobado nos limites fixados para a dí-

vida consolidada. 

A nosso ver, essa não é a melhor interpretação a ser dada à questão, pois a LRF, 

que é competente para dispor sobre o tema, por força do previsto no art. 163, II e IV da 

Constituição, separa a dívida consolidada da dívida mobiliária, nos incisos I e II do art. 29. 

Além disso, os incisos VI e IX do art. 52 da Constituição estabelecem a competência do 

Senado Federal para fixar limites globais para, de um lado, a dívida consolidada (inciso 

VI) e, de outro lado, a dívida mobiliária (inciso IX), deixando claro que a dívida pública 

representada pela emissão de títulos terá limites específicos e distintos da dívida contraída 

por outros instrumentos contratuais. 

Assim, se a Resolução SF 40, de 2001 foi silente a respeito da fixação de limites 

globais para a dívida mobiliária, a conclusão a que se chega é a de que a matéria está pen-

dente de regulação pelo Senado Federal376. 

Noutro giro, nos termos do art. 3º da Resolução SF 40, de 2001, a dívida consoli-

dada líquida dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, ao final de 2016, não pode-

rá exceder a 2 vezes a receita corrente líquida, no caso dos Estados e do Distrito Federal, e 

1,2 vezes a receita corrente líquida, no caso dos Municípios377.  

                                                           
376 Uma explicação para a ausência dessa regulação pode ser encontrada nas limitações impostas aos entes 
subnacionais para a emissão de novos títulos da dívida pública, por ocasião dos contratos de refinanciamento 
de dívidas, celebrados com a União. Vale dizer, tendo em vista que os entes públicos estão impedidos de 
emitir novos títulos, até que sejam preenchidas as condições previstas nos acordos de refinanciamento, não 
seria necessário regular os limites da dívida mobiliária durante esse período. Veremos o assunto mais adiante.  
377 O art. 2º da Resolução SF 40, de 2001 define a receita corrente líquida, para estes fins, como o somatório 
das receitas tributárias, de contribuições, patrimoniais, industriais, agropecuárias, de serviços, transferências 
correntes e outras receitas também correntes, deduzidos: (i) nos Estados, as parcelas entregues aos Municí-
pios por determinação constitucional; (ii) nos Estados e nos Municípios, a contribuição dos servidores para o 
custeio do seu sistema de previdência e assistência social e as receitas provenientes da compensação financei-
ra citada no § 9º do art. 201 da Constituição Federal.  
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Por sua vez, a Resolução SF 43, de 2001 dispõe sobre as operações de crédito in-

terno e externo dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, inclusive concessão de 

garantias, seus limites e condições de autorização, e dá outras providências. 

O art. 6º da Resolução SF 43, de 2001 prevê que o cumprimento do limite a que se 

refere a “regra de ouro” deverá ser comprovado mediante apuração das operações de crédi-

to e das despesas de capital, conforme os critérios definidos no art. 32, § 3º da LRF378. 

Já o art. 7º da Resolução SF 43, de 2001 prescreve que as operações de crédito in-

terno e externo dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios (exceto as operações de 

reestruturação e recomposição do principal de dívidas) observarão os seguintes limites: 

• O montante global das operações realizadas em um exercício financeiro não po-

derá ser superior a 16% da receita corrente líquida379; 

• O comprometimento anual com amortizações, juros e demais encargos da dívida 

consolidada, inclusive os relativos a valores a desembolsar de operações de crédi-

to já contratadas e a contratar, não poderá exceder a 11,5% da receita corrente lí-

quida (essa regra não se aplica às operações de crédito previstas nos Programas de 

Ajuste dos Estados, estabelecidos nos termos da Lei 9.496, de 1997, e, no caso 

dos Municípios, nos contratos de refinanciamento de suas respectivas dívidas com 

a União, ou aquelas que, limitadas ao montante global previsto, vierem a substi-

tuí-las); 

Excluem-se desses limites as operações de crédito: (i) contratadas pelos Estados e 

pelos Municípios com a União, organismos multilaterais de crédito ou instituições oficiais 

federais de crédito ou de fomento, com a finalidade de financiar projetos de investimento 

para a melhoria da administração das receitas e da gestão fiscal, financeira e patrimonial, 

no âmbito de programa proposto pelo Poder Executivo Federal; (ii) contratadas no âmbito 

                                                           
378 Assim prevê o art. 32, § 3º da LRF: “§ 3o Para fins do disposto no inciso V do § 1o, considerar-se-á, em 
cada exercício financeiro, o total dos recursos de operações de crédito nele ingressados e o das despesas de 
capital executadas, observado o seguinte: I - não serão computadas nas despesas de capital as realizadas sob a 
forma de empréstimo ou financiamento a contribuinte, com o intuito de promover incentivo fiscal, tendo por 
base tributo de competência do ente da Federação, se resultar a diminuição, direta ou indireta, do ônus deste; 
II - se o empréstimo ou financiamento a que se refere o inciso I for concedido por instituição financeira con-
trolada pelo ente da Federação, o valor da operação será deduzido das despesas de capital; III - (VETADO)”. 
379 O art. 4º da Resolução SF 43, de 2001 define a receita corrente líquida, para estes fins, como o somatório 
das receitas tributárias, de contribuições, patrimoniais, industriais, agropecuárias, de serviços, transferências 
correntes e outras receitas também correntes, deduzidos: (i) nos Estados, as parcelas entregues aos Municí-
pios por determinação constitucional; (ii) nos Estados e nos Municípios, a contribuição dos servidores para o 

custeio do seu sistema de previdência e assistência social e as receitas provenientes da compensação financei-
ra citada no § 9º do art. 201 da Constituição Federal. 
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do Programa Nacional de Iluminação Pública Eficiente – Reluz, estabelecido com base na 

Lei 9.991, de 2000; (iii) contratadas diretamente com o BNDES ou com seus agentes fi-

nanceiros credenciados, no âmbito do programa de empréstimo aos Estados e ao Distrito 

Federal de que trata o art. 9-N da Resolução 2.827, de 2001, do Conselho Monetário Naci-

onal e suas alterações; (iv) destinadas ao financiamento de infraestrutura para a realização 

da Copa do Mundo FIFA 2014 e dos Jogos Olímpicos e Paraolímpicos de 2016, autoriza-

das pelo Conselho Monetário Nacional. 

Existem limites específicos para a concessão de garantias e operações de crédito 

por antecipação de receita orçamentária. Nesse passo, o art. 9º da Resolução SF 43, de 

2001 estabelece que o saldo global das garantias concedidas pelos Estados, pelo Distrito 

Federal e pelos Municípios não poderá exceder a 22% da receita corrente líquida. Este li-

mite, porém, poderá ser elevado para 32% da receita corrente líquida, desde que, cumulati-

vamente, quando aplicável, o garantidor: (i) não tenha sido chamado a honrar, nos últimos 

24 meses, a contar do mês da análise, quaisquer garantias anteriormente prestadas; (ii) es-

teja cumprindo o limite da dívida consolidada líquida, definido na Resolução SF 40, de 

2001; (iii) esteja cumprindo os limites de despesa com pessoal previstos na LRF; (iv) esteja 

cumprindo o Programa de Ajuste Fiscal acordado com a União, nos termos da Lei 9.496, 

de 1997.  

Já o saldo devedor das operações de crédito por antecipação de receita orçamentá-

ria, a teor do art. 10 da Resolução SF 43, de 2001 não poderá exceder, no exercício em que 

estiver sendo apurado, a 7% da receita corrente líquida. 

Não obstante, o art. 11 da Resolução SF 43, de 2001 prevê que, até 31 de dezem-

bro de 2020, os Estados, o Distrito Federal e os Municípios somente poderão emitir títulos 

da dívida pública no montante necessário ao refinanciamento do principal devidamente 

atualizado de suas obrigações, representadas por essa espécie de títulos. 

O art. 15 da Resolução SF 43, de 2001 veda a contratação de operações de crédito 

nos 120 dias anteriores ao final do mandato do Chefe do Poder Executivo do Estado, do 

Distrito Federal ou do Município. Esta vedação não se aplica ao refinanciamento da dívida 

mobiliária, às operações de crédito autorizadas pelo Senado Federal ou pelo Ministério da 

Fazenda, em nome do Senado Federal, até 120 dias antes do final do mandato do Chefe do 

Poder Executivo, e às operações de crédito destinadas ao financiamento de infraestrutura 

para a realização da Copa do Mundo FIFA 2014 e dos Jogos Olímpicos e Paraolímpicos de 

2016, autorizadas pelo CMN. No caso de operações por antecipação de receita orçamentá-
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ria, a contratação é vedada no último ano de exercício do mandato do chefe do Poder Exe-

cutivo. 

Também é vedada, segundo o art. 16 da Resolução SF 43, de 2001, a contratação 

de operação de crédito por tomador que esteja inadimplente com instituições integrantes do 

sistema financeiro nacional. 

Por fim, destaque-se que os arts. 17 e 18 da Resolução SF 43, de 2001 vedam a 

contratação de operação de crédito em que seja prestada garantia ao Estado, ao Distrito 

Federal ou ao Município por instituição financeira por ele controlada. Além disso, a con-

cessão de garantia, pelos Estados, pelo Distrito Federal e pelos Municípios, a operações de 

crédito interno e externo exigirá o oferecimento de contragarantias, em valor igual ou supe-

rior ao da garantia a ser concedida, e a adimplência do tomador relativamente a suas obri-

gações para com o garantidor e as entidades por ele controladas.  

 

VI.2. Controle administrativo 

 

VI.2.1. Autorização pelo Senado Federal das operações externas de crédito 

 

Vige no Brasil, também, o método de controle administrativo do endividamento 

dos entes subnacionais pela União. Pela interpretação firmada pelo Supremo Tribunal Fe-

deral, a Constituição de 1891 permitia aos Estados e Municípios a realização de operações 

de crédito externas independente de controle do Senado Federal. Isso causou inúmeros 

inconvenientes, abalando o crédito nacional, pela falta ou impontualidade de pagamentos. 

Diante disso, a partir da Constituição de 1934, essa prática foi vedada, o que ficou consig-

nado no texto das Constituições posteriores380. 

De acordo com o previsto no art. 21, VIII da Constituição, compete à União ad-

ministrar as reservas cambiais do País e fiscalizar as operações de natureza financeira, 

especialmente as de crédito, câmbio e capitalização, bem como as de seguro e de previ-

dência privada. 

                                                           
380 Cf. FERREIRA, Luís Pinto. Comentários à Constituição Brasileira – vol. 2. São Paulo: Saraiva, 1989, pp. 
613-614 e OLIVEIRA, Regis Fernandes de. “Dívida pública e operações de crédito”. Revista Tributária e de 

Finanças Públicas. São Paulo, v. 12, n. 57, pp. 203-220, jul./ago. 2004, disponível em 
<http://www.revistadostribunais.com.br>, acesso em 19/08/2011. 
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VIII. A Lei de Responsabilidade Fiscal: controle do endividamento pú-

blico e autonomia financeira dos entes subnacionais 

 

O capítulo anterior buscou mostrar o panorama histórico de elevado endividamen-

to dos entes subnacionais e início da cultura de ajuste fiscal que levaram à edição da Lei de 

Responsabilidade Fiscal. O propósito da LRF, nesse passo, é513: 

“(...) a reestruturação das dívidas dos Estados e dos Municípios, a reorganização do sistema 

bancário estadual e a implementação de medidas de ajuste fiscal pelos governos estaduais e 

municipais, buscando instituir o regime de gestão fiscal responsável mediante a adoção de 

mecanismos legais que deverão orientar a gestão da administração pública”. 

Marcos Nóbrega514 realizou aprofundado estudo sobre as influências externas e 

internas da LRF, assumindo que esta representa mais um capítulo do ajuste fiscal que o 

governo federal começou a implantar em 1995. A LRF é mais um instrumento que se adap-

ta a diversas outras medidas empreendidas nesse período, como o fundo de estabilização 

fiscal (EC 10, de 1996), a Lei Kandir (LC 87, de 1996), as emendas da reforma administra-

tiva (EC 19, de 1998) e previdenciária (EC 20, de 1998) e o acordo com o FMI. 

Celso de Barros Correia Neto515 assevera que a LRF é um produto da conjuntura 

econômica, política e legislativa. O autor critica a posição de que a LRF seria, pura e sim-

plesmente, uma “lei moralizadora”, voltada para regular a conduta dos agentes públicos e 

erradicar a corrupção e a ineficiência na aplicação dos recursos públicos no Brasil. No 

quadro econômico, precederam e influenciaram a criação da LRF a queda da inflação – 

que era utilizada como instrumento de financiamento do gasto público – e o elevado déficit 

do setor público. No quadro político, há um antagonismo entre, de um lado, a União, preo-

cupada em aumentar sua arrecadação tributária por meio de contribuições – as quais não 

integram os fundos de participação –, bem como em conter o déficit público e novos refi-

nanciamentos da dívida dos entes subnacionais, e, de outro lado, os Estados e Municípios, 

que ambicionavam a expansão dos gastos públicos e maior participação na arrecadação 

                                                           
513 BUENO, José Paulo; GOMES, Camila Ferreira de Oliveira; FUJIWARA, Tamy. “Aspectos básicos de 
restrição ao endividamento público”. Revista do Instituto dos Advogados de São Paulo. São Paulo, v. 4, n. 8, 
pp. 183-194, jul./dez. 2001, disponível em <http://www.revistadostribunais.com.br>, acesso em 19/08/2011. 
514 Cf. Lei de Responsabilidade Fiscal e leis orçamentárias. São Paulo: Editora Juarez de Oliveira, 2002, pp. 
43-82. 
515 Cf. “As razões da Lei de Responsabilidade Fiscal”. Revista Tributária e de Finanças Públicas. São Paulo, 
v. 18, n. 95, pp. 63-94, nov./dez. 2010, disponível em <http://www.revistadostribunais.com.br>, acesso em 
19/08/2011. 
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tributária. No quadro legislativo, destaca Celso de Barros Correia Neto que, antes do ad-

vento da LRF, vivenciava-se no Brasil uma situação de relativa anomia jurídica em termos 

de normas de direito financeiro. Todos esses quadros influenciaram na edição da LRF. 

Pondera Marcos Nóbrega516 que o debate público travado acerca da LRF a colo-

cava como uma “imposição” dos países ricos sobre os países pobres. O citado autor dis-

corda desse ponto de vista, assinalando que a LRF, na verdade, representa um amálgama 

de diversas experiências positivas em vários países. Tanto não se trata de uma espécie de 

“cartilha” imposta ao Brasil que, após a edição da LRF, esta foi inserida como modelo de 

discussão em outros países, servindo de influência também para a edição de novas leis re-

ferentes à responsabilidade fiscal. 

Na experiência internacional, cita Marcos Nóbrega como influências mais impor-

tantes da LRF a Comunidade Europeia, os EUA, a Nova Zelândia e o FMI. 

Em relação à Comunidade Europeia, indica Marcos Nóbrega a assinatura do Tra-

tado de Maastricht, de 1992, importante medida no processo europeu de integração eco-

nômica, e legislação esparsa, que estipularam regras rígidas para que os países pudessem 

adentrar a comunidade, como o estabelecimento de metas de manutenção da relação dívi-

da/PIB e o compromisso de manutenção do equilíbrio fiscal, entre outros, que buscavam 

evitar déficits orçamentários excessivos por parte dos países signatários. 

Outra experiência internacional que serviu de influência para a edição da LRF foi 

a legislação editada pelos EUA em 1985 (Gramm-Rudman-Hollings Act – GRH) e em 

1990 (Budget Enforcement Act – BEA). O GRH previa redução permanente e gradual do 

déficit ano após ano e determinava mecanismos de cortes automáticos de despesas para se 

alcançar as metas de resultado. O GRH, porém, não cumpriu inteiramente seus objetivos, 

pois não estabelecia mecanismos ágeis e que pudessem ser aplicados durante a execução 

orçamentária. Já o BEA estabeleceu mecanismos mais ágeis para o controle dos déficits, 

quais sejam, o sequestration e o pay as you go, traduzidos para LRF, respectivamente, co-

mo limitação de empenho e compensação. 

O Fiscal Responsibility Act da Nova Zelândia também foi outra grande influência 

da LRF. Em especial, o modelo de transparência da experiência neozelandesa foi adotado 

para a elaboração da nossa LRF, como os informes públicos periódicos acerca das finanças 

públicas de todos os entes federativos. 

                                                           
516 Cf. Lei de Responsabilidade Fiscal e leis orçamentárias. Op. cit., pp. 43-82. 
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A principal influência externa, inegavelmente, foi o FMI. A influência do FMI no 

caso brasileiro causou grande polêmica, resumida em duas posições: os que defendiam ser 

a LRF “entreguista” e voltada a atender os interesses de investidores estrangeiros e os que 

defendiam haver um grande avanço no novo modelo de gestão fiscal responsável, com a 

chancela da credibilidade do FMI. 

Os pontos mais importantes da influência do FMI na LRF, como pontua Marcos 

Nóbrega, são a transparência na administração pública (traduzida pelo acesso às informa-

ções das estruturas de governo à população de forma inteligível, confiável e rápida) e o 

Código de Boas Práticas para a Transparência Fiscal, editado pelo Fundo, que estabelece 

alguns requisitos para a implantação de um padrão geral de transparência fiscal. 

Conclui Marcos Nóbrega, assim, que não houve no Brasil a adoção de um “mode-

lo imposto” pelo capital externo ou pelos países ricos, e sim o somatório de diversas expe-

riências que culminaram com o nosso modelo. 

Além das influências externas, houve várias influências internas que são funda-

mentais para a edição da LRF. Marcos Nóbrega aponta, entre elas, as reformas institucio-

nais, a crise fiscal e o aspecto comportamental. 

No que tange às reformas institucionais, foram realizadas várias mudanças com o 

objetivo de enxugar a máquina estatal, introduzir métodos gerenciais mais modernos na 

administração pública, implantar programas de contabilidade e auditoria mais modernos e 

divulgar informações, entre outros. Tais mudanças na administração pública, veiculadas no 

Plano Diretor da Reforma do Aparelho do Estado, de 1995, visavam à redução do tama-

nho da máquina estatal e estabelecer padrões de eficiência, e passaram a ser considerados 

fundamentais e condicionantes da mudança de programas de ajuste fiscal. 

A crise fiscal foi examinada alhures, razão pela qual se torna desnecessário reto-

mar o tema neste momento517.  

Já o aspecto comportamental diz respeito à mudança de postura no trato da coisa 

pública. O Brasil nunca cuidou da gestão fiscal com o devido zelo e a LRF veio a estabele-

cer práticas de boa governança, como proibir que obras novas sejam iniciadas sem o cum-

primento de etapas de obras em andamento, coibir que gestores realizem uma quantidade 

muito grande de despesas ao final do mandato sem dinheiro em caixa para os sucessores 

etc. 

                                                           
517 Para uma leitura mais aprofundada, cf. capítulo VIII desta dissertação.  
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Essas são, resumidamente, as influências externas e internas da LRF, que permi-

tem a conclusão de que o advento da LRF é fruto da conjuntura brasileira da década de 

1990, e não uma mera imposição do FMI ou de países ricos. 

Um dos principais motivos que culminaram com a edição da LRF foi, justamente, 

a crise fiscal e a necessidade de o governo federal apertar o controle do endividamento dos 

entes subnacionais. Porém, segundo acreditamos, alguns dispositivos da LRF são de cons-

titucionalidade duvidosa, ante o princípio federativo. 

São eles: o art. 35, que veda a realização de operações de crédito entre os entes da 

Federação, o art. 32, que concede ao Ministério da Fazenda competência para autorizar as 

operações de crédito entre os entes subnacionais, o art. 38, § 2º, que concede ao Banco 

Central competência para promover o processo licitatório de contratação de operações de 

antecipação de receita orçamentária pelos entes subnacionais, e o art. 50, § 2º, que concede 

ao órgão central de contabilidade da União (i.e., a Secretaria do Tesouro Nacional) compe-

tência para a edição de normas gerais para consolidação das contas públicas enquanto não 

criado o Conselho de Gestão Fiscal. 

Passamos à sua análise: 

 

VIII.1. Vedação de operações de crédito entre os entes da Federação 

 

Assim dispõe o art. 35 da LRF: 

“Art. 35. É vedada a realização de operação de crédito entre um ente da Federação, direta-

mente ou por intermédio de fundo, autarquia, fundação ou empresa estatal dependente, e 

outro, inclusive suas entidades da administração indireta, ainda que sob a forma de nova-

ção, refinanciamento ou postergação de dívida contraída anteriormente. 

§ 1º Excetuam-se da vedação a que se refere o caput as operações entre instituição financei-

ra estatal e outro ente da Federação, inclusive suas entidades da administração indireta, que 

não se destinem a: 

I – financiar, direta ou indiretamente, despesas correntes; 

II – refinanciar dívidas não contraídas junto à própria instituição concedente. 

§ 2º O disposto no caput não impede Estados e Municípios de comprar títulos da dívida da 

União como aplicação de suas disponibilidades.” 
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Para evitar que novamente os desequilíbrios fiscais fossem transferidos para ou-

tros entes, o art. 35 da LRF proíbe as operações de crédito, diretas ou indiretas, entre a 

União, os Estados, o Distrito Federal e os Municípios518. 

Asseveram Carlos Maurício Figueiredo, Cláudio Ferreira, Fernando Raposo, Hen-

rique Braga e Marcos Nóbrega519 que a LRF põe fim aos refinanciamentos e rolagens das 

dívidas dos entes subnacionais pela União. 

Esse parece ter sido mesmo o fim almejado pelo legislador. Ao se analisar a expo-

sição de motivos da LRF, verifica-se no item 25 que foi dada especial ênfase à proibição 

de realização de operação de crédito que tenha por objetivo renovar, refinanciar ou poster-

gar dívida anteriormente contraída. Igualmente, a exposição de motivos da LRF reforça 

que o art. 35 foi proposto depois da reestruturação saneadora por parte do governo federal 

das dívidas de Estados e Municípios (i.e., o terceiro refinanciamento), conjugada com as 

novas regras de gestão fiscal responsável, definidas na LRF. 

Como se verifica da leitura do art. 35, é vedada como regra geral a realização de 

operações de crédito entre os entes da Federação, de forma direta ou por intermédio de 

fundos, autarquias, fundações ou empresas estatais. Com o objetivo de proibir novo refi-

nanciamento da dívida dos Estados e dos Municípios pela União, o art. 35 da LRF foi bas-

tante abrangente, não se cingindo a proibir somente as operações de crédito entre os entes 

subnacionais e o ente central, mas também vedando aquelas realizadas entre os entes sub-

nacionais, sem ter a União como parte. 

Isso porque as operações de crédito interno foram uma das causas do endivida-

mento excessivo dos entes subnacionais. De nada adiantaria como política de controle da 

dívida proibir que os Estados e Municípios contraiam operações de crédito com a União, 

mas permitir que se endividem entre si. Sem um controle rígido, as operações entre os en-

tes subnacionais poderiam levar a novo descontrole do endividamento público, que acaba-

ria, no final, sendo repassado à União, como demonstra a experiência histórica brasileira. 

Portanto, para impedir o acesso a esta fonte de financiamento considerada de alto risco, 

que poderia culminar em novo refinanciamento da dívida pública, o art. 35 da LRF busca 

ser o mais abrangente possível, proibindo não apenas operações de crédito entre os entes 

                                                           
518 Cf. MORA, Mônica; GIAMBIAGI, Fabio. Op. cit., p. 480. 
519 Cf. Comentários à Lei de Responsabilidade Fiscal. São Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2ª ed., 2001, 
p. 205. 
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subnacionais e a União, mas também que os Estados e Municípios efetuem operações de 

crédito entre si. 

Dessa forma, o financiamento dos entes subnacionais somente pode ser feito por 

instituições financeiras privadas ou estatais. É proibido o financiamento direto de um ente 

federativo por outro, admitidos apenas os contratos firmados com instituições financeiras 

estatais520. 

Mas não é só. O art. 36 da LRF proíbe a realização de operações de crédito entre 

uma instituição financeira estatal e o ente da Federação que a controle, na qualidade de 

beneficiário do empréstimo. Este tipo de operação, conforme mencionado anteriormente, 

foi amplamente utilizado pelos entes subnacionais como forma de financiamento, o que 

acabou levando muitas destas instituições a serem socorridas pelo Banco Central. 

Ao comentar o art. 35 da LRF, José Maurício Conti521 faz remissão à exposição de 

motivos da referida Lei, asseverando que a manutenção do equilíbrio federativo é uma de 

suas diretrizes, bem como uma das metas fundamentais de toda Federação. Assim, “tendo 

em vista a possibilidade de os entes da Federação, ao realizarem operações de crédito entre 

si, causarem distorções nesse equilíbrio, estabeleceu-se a proibição desse tipo de opera-

ção”. 

Para Misabel Abreu Machado Derzi522, o art. 35 da LRF fere a autonomia do ente 

federativo, sendo, portanto, inconstitucional. A fim de ilustrar seu entendimento, a autora 

faz menção a fundos públicos criados pelo Estado de Minas Gerais, com recursos de em-

préstimos externos e dotações orçamentárias, destinados a financiar os Municípios em 

obras de infraestrutura, saneamento, meio-ambiente e desenvolvimento urbano, que resta-

ram prejudicados com o advento do indigitado dispositivo. 

No mesmo diapasão, ressalta Cesar A. Guimarães Pereira523 serem comuns os 

fundos estaduais de auxílio e de desenvolvimento dos Municípios, pelos quais os Estados 

atuam indiretamente nas atividades e matérias de competência municipal e de interesse 

local, tendo, pois, o art. 35 da LRF atingido diretamente a capacidade de financiamento dos 

Municípios pelos Estados. 

                                                           
520 Cf. FIGUEIREDO, Carlos Maurício; FERREIRA, Cláudio; RAPOSO, Fernando; BRAGA, Henrique; 
NÓBREGA, Marcos. Comentários à Lei de Responsabilidade Fiscal. São Paulo: Editora Revista dos Tribu-
nais, 2ª ed., 2001, p. 207. 
521 “Arts. 32 a 39”. Op. cit., p. 249. 
522 Cf. “Arts. 40 a 47”. In: MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos Valder do (orgs.). Co-

mentários à Lei de Responsabilidade Fiscal. Op. cit., p. 286. 
523 Cf. “O endividamento público na Lei de Responsabilidade Fiscal”. Op. cit., p. 89. 
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Régis Fernandes de Oliveira524, no mesmo sentido, assevera que “se o Estado-

membro entende que pode e deve operar seus recursos financeiros para desenvolver deter-

minada região, não pode a lei federal, ainda que de âmbito nacional como é a lei comple-

mentar, restringir sua esfera de incidência”. O art. 35 da LRF, para o indigitado autor, é 

inconstitucional, não podendo a União expedir normas específicas que agridam políticas 

locais. 

Retornando aos fundos públicos criados pelo Estado de Minas Gerais, aduz Misa-

bel Abreu Machado Derzi525 o seguinte: 

“Manifestação própria do federalismo equilibrado e de cooperação, os fundos do Estado 

propiciam financiamentos diretos reembolsáveis, promovendo os nobres ideais do art. 3º da 

Constituição Federal de garantir o desenvolvimento, erradicando a pobreza, a marginaliza-

ção e as graves desigualdades sociais e regionais. São diretamente favorecidos os Municí-

pios mais carentes, que não dispõem de condições materiais e administrativo-gerenciais pa-

ra obter financiamentos junto às instituições de crédito, sejam públicas, sejam privadas. O 

Estado de Minas Gerais contratou, assim, operações de crédito externo e destinou recursos 

próprios para a constituição de fundos dessa natureza, sendo certo que apenas um deles, o 

SOMMA, já fez investimentos da ordem de R$ 261 milhões em 1999, ‘beneficiando 137 

Municípios e mais de 4 milhões de pessoas, além da manutenção de milhares de postos de 

trabalho’ (conforme relatório do Banco de Desenvolvimento do Estado de Minas Gerais)”. 

Assim, o art. 35 da LRF impede a efetivação do federalismo de cooperação e soli-

dariedade, como o caracterizado pela Constituição Federal (art. 3º), em que os entes de 

maior capacidade econômico-financeira prestam auxílio aos demais, menos capacitados 

sob esse ponto de vista. Ademais, ressalta Misabel Derzi526 que o art. 163 da Constituição, 

ao atribuir competência à lei complementar para dispor sobre dívida pública, não vedou 

operações de crédito entre os entes da Federação. Quando a Constituição quis fazer tal ve-

dação, o fez expressamente, por meio do seu artigo 164, § 1º. 

Misabel Derzi527 vai além e aponta com pertinência uma incongruência da própria 

Lei de Responsabilidade Fiscal, uma vez que, se por um lado o art. 35 veda a realização de 

operações de crédito entre os entes da Federação, o art. 40, por outro, expressamente auto-

riza, ao permitir que uma pessoa política conceda garantias em operações de créditos inter-

nas e/ou externas, contraídas por outro ente da Federação. 

                                                           
524 Cf. Responsabilidade fiscal. São Paulo: Revista dos Tribunais, 2ª ed., 2002, pp. 80-81. 
525 “Arts. 40 a 47”. Op. cit., p. 286. 
526 Cf. Op. cit., p. 287. 
527 Cf. Op. cit., p. 288. 
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Já Cesar A. Guimarães Pereira528 salienta que o art. 35 da LRF deve ser analisado 

ante a autonomia dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios conformada pela Cons-

tituição Federal, a qual resulta de normas afirmativas e restritivas. Assim, o princípio fede-

rativo e a autonomia dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios para realizar opera-

ções de crédito não podem ser considerados sem que se leve em conta a competência da 

União para edição de normas gerais em matéria de finanças públicas (CF, arts. 52, VII e 

163, I e II). 

Em decorrência disso, inexiste vedação absoluta para que uma norma geral edita-

da pela União impeça a realização de determinada operação de crédito pelos Estados, pelo 

Distrito Federal e pelos Municípios. Contudo, tal proibição é admissível apenas se atender 

a razão efetiva e relevante de interesse público, bem como ser compatível e proporcional 

ao interesse que visa a proteger529. 

Entende Cesar A. Guimarães Pereira530, nesse passo, que o art. 35 da LRF não in-

dica precisamente o objetivo por ele pretendido. Sua repercussão material, porém, aponta 

para uma tentativa de supressão de operações de crédito supostamente danosas para os 

Estados, de impossível ou improvável liquidação, “segundo critérios não objetivos de dis-

tribuição. Se é assim, há nítida desproporcionalidade entre o motivo visado e o conteúdo da 

regra posta.” Não é plausível, pois, que a lei complementar proíba por completo as opera-

ções de crédito entre entes da Federação, buscando evitar operações danosas ao equilíbrio 

das contas públicas. Desta forma, o art. 35 da LRF teria transbordado seus limites de nor-

ma geral, “restringindo de modo desarrazoado a autonomia dos Estados, do Distrito Fede-

ral e dos Municípios”. 

Assiste razão ao autor. Com efeito, na tentativa de evitar que novos excessos da 

dívida dos Estados e dos Municípios sejam transferidos à União, o art. 35 da LRF é des-

proporcional e desarrazoado, pois proíbe de forma genérica as operações de crédito entre 

os entes da Federação (com exceção das ressalvas dos §§ 1º e 2º, bem pouco abrangentes), 

i.e., tanto operações consideradas de risco quanto operações como as ocorridas no Estado 

de Minas Gerais, as quais, longe de serem reprováveis, são essenciais no âmbito do federa-

lismo cooperativo brasileiro. Ao não fazer distinção entre as operações de crédito, proibin-

                                                           
528 Cf. “O endividamento público na Lei de Responsabilidade Fiscal”. Op. cit., p. 92. 
529 Cf. Op. cit., p. 93. 
530 Cf. Op. cit., p. 93. 
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do-as amplamente, o art. 35 da LRF passou dos limites inerentes a seus objetivos e fere a 

autonomia financeira dos entes da Federação. 

Flávio C. de Toledo Júnior e Sérgio Ciquera Rossi531 ponderam, por outro lado, 

que o diagnóstico feito à época da edição da LRF, no sentido de que o refinanciamento das 

dívidas dos entes subnacionais trazia grandes impactos financeiros para a União, tem sen-

tido macroeconômico. No entanto, não foi levado em conta pelo legislador o fato de que 

somente 3% dos Municípios brasileiros foram beneficiados com a rolagem de suas dívidas. 

O Supremo Tribunal Federal já teve a oportunidade de se manifestar acerca da 

(in) constitucionalidade do art. 35 da LRF, ao apreciar a concessão de medida liminar na 

ADI nº 2.250, proposta pelo Governador do Estado de Minas Gerais. 

Na petição inicial da ADI, o Requerente assevera que o art. 35 da LRF é inconsti-

tucional, por violar o princípio federativo. Nesse contexto, o Estado de Minas Gerais havia 

instituído, mediante leis ordinárias, fundos públicos para financiar seus Municípios mais 

carentes. Tal medida daria efetividade ao princípio da harmonia federativa, mediante o 

qual as unidades federadas devem atuar de forma coordenada e harmoniosa, para atender 

os objetivos prescritos no art. 3º da Constituição. É da essência do federalismo, por outro 

lado, a autonomia política e administrativa dos Estados Membros, pelo que a aplicação de 

seus recursos em fundos destinados a custear empréstimos aos Municípios é matéria de 

competência estadual exclusiva, não podendo lei complementar sobre finanças públicas, 

portanto, vedar operações de crédito entre Estados e Municípios. 

No julgamento da medida liminar requerida na ADI 2.250532, para suspensão ime-

diata da eficácia do dispositivo questionado, o Ministro Relator Ilmar Galvão consignou 

em seu voto que as regras do art. 35 da LRF estão em consonância com o art. 165, § 9º, II 

da Carta, que atribui à lei complementar competência para regular a gestão financeira e 

patrimonial dos entes federados e para estabelecer condições para a instituição e funciona-

mentos de fundos, englobando, nesse diapasão, as operações de crédito das pessoas políti-

cas, inclusive as realizadas por intermédio de fundos. Assim, a medida liminar pleiteada foi 

indeferida, mantendo-se a eficácia do art. 35 da LRF, até o julgamento da ADI 2.250. 

 

                                                           
531 Cf. Lei de Responsabilidade Fiscal: comentada artigo por artigo. São Paulo: Editora NDJ, 2ª ed., 2002, p. 
208. 
532 ADI nº 2.250-4/DF, Tribunal Pleno, Relator Ministro Ilmar Galvão, DJ 01/08/2003, Ementário nº 2117-
33. 
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VIII.2. Competências atribuídas ao Ministério da Fazenda 

 

O art. 32 da LRF atribui ao Ministério da Fazenda algumas competências relativas 

à dívida pública533. 

Dentre elas, o art. 32 da LRF atribui ao Ministério da Fazenda competência para 

verificar o cumprimento dos limites e condições das operações de crédito dos entes da Fe-

deração. Além disso, o Ministério da Fazenda deve centralizar e atualizar o registro eletrô-

nico das dívidas públicas interna e externa, que será de acesso público. 

Na opinião de Carlos Maurício Figueiredo, Cláudio Ferreira, Fernando Raposo, 

Henrique Braga e Marcos Nóbrega534, a incumbência de centralizar o registro da dívida 

pública reforça o papel do Ministério da Fazenda no acompanhamento e controle do endi-

vidamento de todo o setor público, função que antes era confiada ao Banco Central, con-

forme previam as Resoluções do Senado Federal 69, de 1995 e 78, de 1998. 

A manutenção do registro eletrônico atualizado das dívidas públicas interna e ex-

terna pelo Ministério da Fazenda não tem causado controvérsias, por conta do princípio da 

publicidade, que rege a administração pública (CF, art. 37, caput). No entanto, a atribuição 

de competência ao Ministério da Fazenda para fiscalizar os limites e condições das opera-

                                                           
533 O teor do dispositivo é o seguinte: “Art. 32. O Ministério da Fazenda verificará o cumprimento dos limites 
e condições relativos à realização de operações de crédito de cada ente da Federação, inclusive das empresas 
por eles controladas, direta ou indiretamente. § 1º O ente interessado formalizará seu pleito fundamentando-o 
em parecer de seus órgãos técnicos e jurídicos, demonstrando a relação custo-benefício, o interesse econômi-
co e social da operação e o atendimento das seguintes condições: I - existência de prévia e expressa autoriza-
ção para a contratação, no texto da lei orçamentária, em créditos adicionais ou lei específica; II - inclusão no 
orçamento ou em créditos adicionais dos recursos provenientes da operação, exceto no caso de operações por 
antecipação de receita; III - observância dos limites e condições fixados pelo Senado Federal; IV - autoriza-
ção específica do Senado Federal, quando se tratar de operação de crédito externo; V - atendimento do dis-
posto no inciso III do art. 167 da Constituição; VI - observância das demais restrições estabelecidas nesta Lei 
Complementar. § 2º As operações relativas à dívida mobiliária federal autorizadas, no texto da lei orçamentá-
ria ou de créditos adicionais, serão objeto de processo simplificado que atenda às suas especificidades. 
§ 3º Para fins do disposto no inciso V do § 1º, considerar-se-á, em cada exercício financeiro, o total dos re-
cursos de operações de crédito nele ingressados e o das despesas de capital executadas, observado o seguinte: 
I - não serão computadas nas despesas de capital as realizadas sob a forma de empréstimo ou financiamento a 
contribuinte, com o intuito de promover incentivo fiscal, tendo por base tributo de competência do ente da 
Federação, se resultar a diminuição, direta ou indireta, do ônus deste; II - se o empréstimo ou financiamento a 
que se refere o inciso I for concedido por instituição financeira controlada pelo ente da Federação, o valor da 
operação será deduzido das despesas de capital; III – (VETADO) § 4º Sem prejuízo das atribuições próprias 
do Senado Federal e do Banco Central do Brasil, o Ministério da Fazenda efetuará o registro eletrônico cen-
tralizado e atualizado das dívidas públicas interna e externa, garantido o acesso público às informações, que 
incluirão: I - encargos e condições de contratação; II - saldos atualizados e limites relativos às dívidas conso-
lidada e mobiliária, operações de crédito e concessão de garantias. § 5º Os contratos de operação de crédito 
externo não conterão cláusula que importe na compensação automática de débitos e créditos.” 
534 Cf. Comentários à Lei de Responsabilidade Fiscal. São Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2ª ed., 2001, 
p. 199. 
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ções de crédito dos Estados e dos Municípios tem causado discussões na doutrina, mere-

cendo algumas considerações. 

Carlos Maurício Figueiredo, Cláudio Ferreira, Fernando Raposo, Henrique Braga 

e Marcos Nóbrega535 parecem favoráveis a esse tipo de controle. Segundo os mencionados 

autores, a análise do custo benefício é uma regra lógica que deve ser sempre observada. É 

preceito básico que deve ser buscado por qualquer gestor ou empreendedor que deseje im-

plementar um projeto ou expandir um em execução. Tal análise permitirá o exame dos 

benefícios da implantação e dos custos ou ônus relacionados para que se possa então deci-

dir diante das alternativas existentes qual poderá ser a melhor (i.e., aquela com menor cus-

to de oportunidade). Os citados autores destacam que esse tipo de avaliação é novidade, 

pois não constava da Resolução SF 78, de 1998 como elemento de instrução dos pleitos. Já 

o interesse socioeconômico diz respeito aos benefícios diretos e indiretos (externalidades) 

da operação de crédito. 

Em sentido diverso é o entendimento de Kyioshi Harada536, verbis: 

“A atribuição conferida ao Ministério da Fazenda não tem matriz constitucional. O Ministé-

rio da Fazenda passa a exercer um controle interno sui generis, que extrapola do âmbito da 

Administração Federal. Passa a desempenhar um papel de super órgão nacional, destinado a 

exercer o controle externo, invadindo esferas próprias dos Legislativos estaduais e munici-

pais e de seus respectivos Tribunais de Contas. Tal faculdade, outorgada ao Ministério da 

Fazenda, agride os arts.1º e 18 da CF. Fere, também, o art. 24, § 1º, da CF, pois, no campo 

de legislação concorrente compete à União apenas estabelecer normas gerais. Cabe à Casa 

Legislativa de cada entidade política examinar o requisito do indispensável interesse públi-

co na contratação de operações creditícias, dentro dos limites e condições fixados pelo Se-

nado Federal. Usurpa, pois, a competência privativa do Senado Federal, órgão legislativo 

eqüidistante dos entes componentes da Federação, que tem a missão de dispor sobre limites 

globais e condições para as operações de crédito interno e externo, nos termos do art. 52, 

VII, da CF. Semelhante norma só poderia ter validade para a hipótese em que a União figu-

rasse como parte da operação de crédito, direta ou indiretamente”. 

De acordo com o mencionado autor, a atribuição de competência ao Ministério da 

Fazenda para fiscalizar a verificação dos limites e condições das operações de crédito dos 

entes subnacionais é inconstitucional, pois fere a autonomia dos Estados e dos Municípios. 

                                                           
535 Cf. Comentários à Lei de Responsabilidade Fiscal. São Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2ª ed., 2001, 
pp. 199-200. 
536 Responsabilidade fiscal. Op. cit., pp. 156-157. 
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Para Régis Fernandes de Oliveira, o dispositivo não é inconstitucional, na medida 

em que o Ministério da Fazenda é apenas encarregado do processamento do pedido. Nesse 

contexto, cabe ao Ministério da Fazenda examinar o atendimento das exigências legais, 

podendo, para tanto, exigir os documentos respectivos537. 

Por sua vez, Cesar A. Guimarães Pereira538 entende que é inconstitucional atribuir 

ao Ministério da Fazenda competência para apurar o descumprimento das normas relativas 

à dívida pública e aplicar sanções. A função do Ministério da Fazenda seria meramente de 

centralização e divulgação de informações objetivas, pois seria inválido submeter as opera-

ções de crédito dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios à prévia aprovação de 

órgão federal. Segundo o autor, “o Ministério da Fazenda apenas pode operar como órgão 

centralizador de informações e verificador de requisitos formais das operações”. 

A nosso ver, o Ministério da Fazenda não tem competência para autorizar opera-

ções de crédito dos entes da Federação. Tal competência foi atribuída pela Constituição de 

forma expressa apenas ao Senado, no que tange às operações externas de crédito de inte-

resse dos entes da Federação, inclusive da União (CF, art. 52, V). Contudo, submeter ope-

rações de crédito dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios à prévia aprovação de 

órgão que compõe a administração direta federal configura ingerência indevida e excessiva 

na autonomia financeira dos entes subnacionais, sendo inconstitucional. 

Assim, é descabido falar em análise, pelo Ministério da Fazenda, da relação cus-

to-benefício ou do interesse econômico e social da operação, como se tal órgão pudesse 

vetar a realização das operações de crédito dos entes da Federação caso entendesse que 

estes elementos não estão presentes. A competência do Ministério da Fazenda é para moni-

torar as operações de crédito dos entes subnacionais (inclusive para compilação e divulga-

ção dos dados a elas relativos), mediante análise formal dos limites e condições, os quais, 

uma vez comprovados, levam à “aprovação” imediata da operação. Se não forem observa-

dos os limites e condições pelo ente da Federação (como, por exemplo, o limite previsto no 

art. 7º, I da Resolução SF 43, de 2001, que estabelece que o montante global das operações 

realizadas em um exercício financeiro não poderá ser superior a 16% da receita corrente 

líquida), deve ser negado seguimento à operação. Porém, o Ministério da Fazenda não po-

de imiscuir-se no mérito da contratação, pois tal transbordaria a sua competência. 

                                                           
537 Cf. Responsabilidade fiscal. Op. cit., p. 77. 
538 Cf. Op. cit., pp. 78-84. 
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É o que vem ocorrendo, pode-se dizer, na prática. A Secretaria do Tesouro Nacio-

nal, que é quem efetivamente exerce as atribuições do Ministério da Fazenda previstas no 

art. 32 da LRF, esclarece no Manual para Instrução de Pleitos que sua competência refere-

se à verificação dos limites e condições, à instrução dos processos sujeitos à autorização 

específica do Senado e ao registro eletrônico público, centralizado e atualizado, das dívidas 

públicas interna e externa, não comportando a análise dos pleitos aspectos de conveniência 

e oportunidade539. 

Os pleitos que não atenderem os requisitos mínimos (como a inobservância dos 

limites e condições fixados nas resoluções do Senado) serão indeferidos de imediato, o que 

pode ser questionado por não proporcionar ao ente que teve seu pleito indeferido o direito 

ao devido processo legal, à ampla defesa e ao contraditório. Já os pleitos que atenderem os 

requisitos mínimos serão autorizados no prazo máximo de 10 dias úteis (Resolução SF 43, 

de 2001, art. 31). 

Os pleitos relativos às operações que dependam de autorização específica do Se-

nado Federal, após serem processados pela STN, serão encaminhados àquele. De acordo 

com o art. 28 da Resolução SF 43, de 2001, são sujeitas à autorização específica do Senado 

as operações de crédito externo, decorrentes de convênios para aquisição de bens e servi-

ços no exterior, de emissão de títulos da dívida pública e de emissão de debêntures ou as-

sunção de obrigações por entidades controladas pelos Estados, pelo Distrito Federal e 

pelos Municípios que não exerçam atividade produtiva ou não possuam fonte própria de 

receitas. 

O art. 28 da Resolução SF 43, de 2001 vai além do disposto no art. 52, V da Cons-

tituição, pois submete à autorização específica do Senado não apenas as operações de cré-

dito externo, como também a emissão de títulos, de emissão de debêntures ou assunção de 

obrigações por entidades controladas, o que se nos afigura inconstitucional540. 

 

 

 

                                                           
539 Cf. BRASIL. SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL. Operações de crédito de Estados e Municí-

pios – manual para instrução de pleitos. Op. cit., p. 8. 
540 Cf. nesse sentido, em relação à Resolução SF 78, de 1998, PEREIRA, Cesar A. Guimarães. Op. cit., p. 55. 
No mesmo sentido, em relação à Resolução SF 36, de 1992, cf. SOARES, Fabiana de Menezes. “Controle de 
endividamento municipal pelo Senado Federal: breve ensaio”. Revista Forense. Rio de Janeiro, v. 90, n. 327, 
pp. 290-291, jul./set. 1994. 



189 
 

VIII.3. Competências atribuídas ao Banco Central do Brasil 

 

Dentre as competências e vedações atinentes ao Banco Central previstas na Lei de 

Responsabilidade Fiscal, chama-nos a atenção, para o escopo deste trabalho, o quanto pre-

visto no art. 38, § 2º da LRF, abaixo transcrito: 

“Art. 38. (...) 

“§ 2º As operações de crédito por antecipação de receita realizadas por Estados ou Municí-

pios serão efetuadas mediante abertura de crédito junto à instituição financeira vencedora 

em processo competitivo eletrônico promovido pelo Banco Central do Brasil.” 

Vale dizer, na linha do disposto no § 2º do art. 38 da LRF, o Banco Central pro-

moverá o processo competitivo para a contratação de operação de crédito por antecipação 

de receita orçamentária dos entes subnacionais. 

A participação do Banco Central no processo de contratação busca garantir a ofer-

ta da melhor taxa de juros para a operação de crédito, mediante competição entre as diver-

sas instituições financeiras que operam no mercado541. 

De acordo com o Manual para Instrução de Pleitos da STN, o procedimento para 

a contratação de operações de crédito por antecipação de receita orçamentária será realiza-

do da seguinte forma542: 

“Inicialmente, o Estado, o Distrito Federal ou o Município deve contatar a instituição fi-

nanceira a fim de negociar as condições da operação de crédito pretendida (proposta firme), 

observados os limites e condições previstos na legislação em vigor. 

“Definidas as condições da operação, a instituição financeira escolhida adotará as provi-

dências cabíveis relativas ao contingenciamento do crédito ao setor público (...) 

“Atendidas todas as condições relativas ao contingenciamento do crédito ao setor público, o 

BACEN comunicará à instituição financeira a aprovação do protocolo de intenções. So-

mente após a aprovação do protocolo de intenções, a Instituição Financeira encaminhará 

(...) toda a documentação necessária à análise do pleito. 

“(...) se a documentação examinada não estiver completa e/ou correta, a STN solicitará à 

instituição financeira ou ao Ente interessado (nos casos de operações externas ou com insti-

tuição não-financeira) os documentos complementares (...) Nos termos do art. 6º, §2º, da 

Portaria STN nº 396/2009, ao findar esse prazo e não houver resposta às solicitações, o 

pleito poderá ser arquivado (art. 6º, inciso III, da Portaria STN nº 396/2009). Persistindo o 

                                                           
541 Cf. FIGUEIREDO, Carlos Maurício; FERREIRA, Cláudio; RAPOSO, Fernando; BRAGA, Henrique; 
NÓBREGA, Marcos. Comentários à Lei de Responsabilidade Fiscal. São Paulo: Editora Revista dos Tribu-
nais, 2ª ed., 2001, p. 212. 
542 Op. cit., pp. 34-35. 
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interesse das partes na verificação dos limites e condições relativos à realização de opera-

ções de crédito, bastará ser solicitada a prorrogação do prazo (...) 

“No caso do atendimento das exigências dos normativos acima citados, a STN solicitará ao 

BACEN que promova a realização do leilão da taxa de juros da operação (§ 1º do art. 37 da 

Resolução nº 43/2001-SF). 

“Por intermédio do leilão, será dado conhecimento da proposta firme a todo o sistema fi-

nanceiro sendo permitido, a qualquer instituição financeira, inclusive àquela que enviou a 

referida proposta, oferecer a mesma operação com juros inferiores”. 

A atribuição da competência prevista no art. 38, § 2º da LRF não se nos afigura 

inconstitucional. Não há, a nosso ver, ingerência indevida do Banco Central na contratação 

de operações de crédito pelos Estados, pelo Distrito Federal e pelos Municípios. 

Nesse sentido, o Banco Central apenas zelará para que prevaleça a melhor propos-

ta dentre as apresentadas pelas instituições financeiras participantes do certame, a fim de 

coibir irregularidades, verificadas com frequência no passado. “Com isso, eliminou-se a 

dose de arbitrariedade do agente público, na escolha da instituição financeira, nem sempre 

idônea, como têm demonstrados os escândalos que vieram à tona na década de noventa”543. 

Flávio C. de Toledo Júnior e Sérgio Ciquera Rossi544 asseveram ser saudável a exigência 

do leilão eletrônico, pois a experiência revelou enorme disparidade entre os encargos con-

tratuais cobrados dos Municípios. O Banco Central não tem competência, no entanto, para 

autorizar ou proibir as operações de crédito por antecipação de receita orçamentária. 

Tal competência justifica-se, ainda, por conta do § 3º do art. 38 da LRF, segundo 

o qual o Banco Central manterá sistema de acompanhamento e controle do saldo de crédito 

aberto, para aplicar as sanções cabíveis às instituições financeiras, no caso de inobservân-

cia dos limites, conforme o disposto no art. 33 da LRF545. 

Além de promover o processo de contratação da operação de crédito por ARO, o 

Banco Central deve ainda verificar a execução do saldo da operação, para evitar o descum-

primento dos termos aceitados, especialmente quanto ao valor, que não pode ser superior 
                                                           
543 HARADA, Kiyoshi. Responsabilidade fiscal. Op. cit., p. 172. 
544 Cf. Lei de Responsabilidade Fiscal: comentada artigo por artigo. São Paulo: Editora NDJ, 2ª ed., 2002, p. 
215. 
545 “Art. 33. A instituição financeira que contratar operação de crédito com ente da Federação, exceto quando 
relativa à dívida mobiliária ou à externa, deverá exigir comprovação de que a operação atende às condições e 
limites estabelecidos. § 1º A operação realizada com infração do disposto nesta Lei Complementar será con-
siderada nula, procedendo-se ao seu cancelamento, mediante a devolução do principal, vedados o pagamento 
de juros e demais encargos financeiros. § 2º Se a devolução não for efetuada no exercício de ingresso dos 
recursos, será consignada reserva específica na lei orçamentária para o exercício seguinte. § 3º Enquanto não 
efetuado o cancelamento, a amortização, ou constituída a reserva, aplicam-se as sanções previstas nos incisos 
do § 3º do art. 23. § 4º Também se constituirá reserva, no montante equivalente ao excesso, se não atendido o 
disposto no inciso III do art. 167 da Constituição, consideradas as disposições do § 3º do art. 32”. 
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ao autorizado. O objetivo é controlar o valor financiado e impedir que o ente se endivide 

além do que foi autorizado e, de outra parte, que a instituição financeira aumente o valor de 

sua produção bancária pelo incremento do crédito concedido546. 

 

VIII.4. Normas sobre contabilidade pública e harmonização dos critérios para o cál-

culo dos limites da dívida pública 

 

É da competência concorrente da União, dos Estados e do Distrito Federal legislar 

sobre orçamento (CF, art. 24, II). Além disso, cabe à lei complementar dispor sobre finan-

ças públicas, dívida pública externa e interna e normas de gestão financeira e patrimonial 

da administração direta e indireta (CF, arts. 163, I e II e 165, § 9º, II). 

Nesse cenário, mostra-se imprescindível que os critérios contábeis adotados pelos 

entes da Federação estejam em harmonia, para que não haja divergências sobre as obriga-

ções dos entes públicos que se inserem ou não nos limites da dívida pública. Haja vista o 

papel desempenhado pelo governo central no federalismo brasileiro no que se refere ao 

controle do endividamento dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, as pessoas 

políticas devem seguir padrões contábeis harmônicos, viabilizando o controle da dívida 

pública. 

José Augusto Moreira de Carvalho547 traz à baila esclarecedor exemplo quanto a 

esta questão, referente à classificação das obrigações do ente público assumidas nas Parce-

rias Público-Privadas. 

Assevera o mencionado autor que, por um lado “as obrigações oriundas do contra-

to de PPP podem ser enquadradas como despesas de caráter continuado, uma vez que os 

referidos dispêndios têm como contrapartida a prestação de serviços, prolongam-se por um 

prazo mínimo de cinco exercícios financeiros e são autorizadas mediante ato normativo e, 

em alguns casos, até por lei específica”548. 

                                                           
546 Cf. FIGUEIREDO, Carlos Maurício; FERREIRA, Cláudio; RAPOSO, Fernando; BRAGA, Henrique; 
NÓBREGA, Marcos. Comentários à Lei de Responsabilidade Fiscal. São Paulo: Editora Revista dos Tribu-
nais, 2ª ed., 2001, p. 212. 
547 Cf. As parcerias público-privadas e a atividade financeira. Dissertação de mestrado apresentada à Facul-
dade de Direito da Universidade de São Paulo, 2006, p. 182. 
548 CARVALHO, José Augusto Moreira de. As parcerias público-privadas e a atividade financeira. Op. cit., 
p. 182. 


